Effect of third-party funding on security for costs applications in international investment arbitration by Gabrovšek, Anja











VPLIV FINANCIRANJA TOŽBE S STRANI TRETJE OSEBE NA NALOŽITEV 













Magistrsko diplomsko delo 
 
Avtorica: Anja Gabrovšek 










Tuj investitor, ki meni, da mu je država gostiteljica investicije kršila njegove pravice iz              
investicijskega sporazuma lahko nasproti njej uveljavlja pravno varstvo pred mednarodno          
investicijsko arbitražo. Tudi invesitorji, ki so v finančno slabem položaju ali celo insolventni,             
lahko to storijo s pomočjo tretjih oseb (financerjev), ki so pripravljene financirati njihovo             
tožbo (​TPF​). Z vidika tožene države je taka praksa problematična v primeru, da od              
financiranega investitorja ob koncu postopka ne dobi povrnjenih stroškov. V primeru, ko            
država v sporu uspe je običajno upravična, da je investitor povrne njene stroške postopka. V               
kolikor ima tožena država nasproti investitorja z nezadostnimi sredstvi, katerega tožbo           
financira tretja oseba, pa obstaja tveganje, da stroškov ne dobi povrnjenih, saj investitor sam              
nima sredstev, financerjem pa običajno ni v interesu da se obvežejo kriti tudi stroške države,               
v kolikor bi ta v sporu uspela. Država si lahko povrnitev stroškov zavaruje tako, da od                
investitorja zahteva plačilo varščine za stroške. Pri tem pa se pojavita dva problema, ki bosta               
analizirana v nadaljevanju. Prvič, država ne ve da investitorjevo tožbo financira tretja oseba             
in zato od arbitražnega senata ne zahteva odreditve varščine za stroške. Drugič, država mora              
izkazati, da so izpolnjeni pogoji, ki utemeljujejo naložitev varščine. Slednje pomeni, da mora             
dokazati predvsem tveganje, da ji investitor ne bo zmožen povrniti njenih stroškov postopka.             
Obenem so investicijski arbitražni senati pri odrejanju varščine precej zadržani in jo naložijo             
le v izjemnih okoliščinah. Okoliščina, da investitorjevo tožbo financira tretja oseba lahko            
pomeni, da investitor sam nima zadostnih sredstev ter posledično tveganje, da bo državi             
nezmožen povrniti stroške. Vendar pa se vse pogosteje za pridobitev zunanjega financiranja            
tožbe, iz drugih razlogov kot potrebe, odločijo tudi finančno zdrava podjetja, ki bi bila              
zmožna povrnitve stroškov. V nadaljevanju bo analizirano, kakšen pomen so okoliščini TPF            
pri odrejanju varščine za stroške pripisali investicijski arbitražni senati in teoretiki, ter kakšne             
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EFFECT OF THIRD-PARTY FUNDING ON SECURITY FOR COSTS APPLICATIONS         
IN INTERNATIONAL INVESTMENT ARBITRATION 
In international investment arbitration context foreign investors usually bring a claim against            
the state that hosts the investment, challenging the state's actions that have allegedly             
undermined its investment. ​Impecunious or insolvent investors, which want to pursue a claim             
against the state, might turn to third parties asking to fund the cost and expenses of their                 
claim. From the respondent’s state perspective, one of the issues is the risk that even if it                 
prevails on the merits and is therefore a​warded reimbursement of their costs, it will not be                
able to enforce such cost awards against the investors. Impecunious investors, funded by a              
third party lack sufficient assets and third-party funder usually do not agree to cover adverse               
costs award against the investor. To avoid a situation in which the prevailing state is unable                
to recover its costs, state might seek security for costs. If ordered, investor has to pay an                 
amount into an escrow account or provide some other form of security out of which state can                 
later satisfy its costs. There are two concerns with security for costs applications against              
funded investors,​which are dealt with in this thesis. ​First, that states are not aware of the fact                 
that the investor is funded and consequently don’t apply for security for costs. In this regard                
trends towards broader obligations to disclose might help tackle the mentioned concern​.            
Second, a state has to establish that conditions for ordering security for costs are met, which                
mainly means to prove that claimant will not be able to recover states’ costs if it prevails on                  
the merits. Investment tribunals were in the past sceptical about ordering security and had              
only rarely granted it. The fact that an investor is funded might mean that it is without funds                  
and will therefore not be able to cover states’ costs, however this is not necessarily correct, as                 
even financially stable companies are increasingly seeking third party funding for other            
reasons. In the following it will be analysed how investment tribunals approached TPF in              
investment arbitration when ordering security for costs 
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Tuj investitor, ki meni, da mu je država gostiteljica investicije kršila njegove pravice iz              
investicijskega sporazuma, želi uveljavljati pravno varstvo pred mednarodno investicijsko         
arbitražo. Ker je sam na robu insolventnosti, stroški, ki mu nastanejo s tožbo pred              
mednarodno investicijsko arbitražo pa običajno dosežejo večmilijonske zneske, si tožbe,          
zgolj s svojimi sredstvi, ne more privoščiti. Za financiranje svoje tožbe zato poišče tretjo              
osebo, financerja, ki mu zagotovi za tožbo potrebni kapital, investitor pa se zaveže, da bo               
financerju v primeru uspeha s tožbo vrnil 20 % od ​»​prisojenega​« zneska (primer t.i.              
Third-Party Fundinga​).  
 
Na drugi strani pa je v interesu tožene države, da v primeru, da je ta v sporu uspešna in                   
posledično upravičena do povrnitve večmilijonskih stroškov, ki ji nastanejo z obrambo in so             
kriti iz javnega proračuna, te stroške tudi dobi povrnjene, kar pa je vprašljivo v primerih, ko                
ima nasproti investitorja s pomanjkljivimi sredstvi. Ena od možnosti, ki jih ima v arbitražnem              
postopku za zavarovanje povrnitve stroškov je ta, da od arbitražnega senata že na začetku              
postopka zahteva, da investitorju odredi zagotovitev varščine, iz katere si bo lahko ob koncu              
arbitražnega postopka, v primeru njenega uspeha, poplača stroške.  
 
Pri tem pa je ena od težav, s katerimi se tožena država lahko sooča v investicijskih arbitražnih                 
postopkih ta, da ne ve za dejstvo, da investitorjevo tožbo financira tretja oseba, in kar lahko                
pomeni, da je investitor sam brez sredstev. Posledično tudi ne predlaga arbitražnemu senatu,             
naj investitorju naloži plačilo varščine za stroške, s čimer bi si lahko zavarovala povrnitev              
visokih stroškov obrambe. Na koncu zato dejansko lahko zgodi, da ji stroškov ne povrne niti               
investitor, saj ta nima sredstev, niti investitorjev financer, saj ta ni stranka postopka, zato              
arbitražni senat nad njim nima pristojnosti. 
 
Zgoraj omenjeno problematiko lahko razdelimo v dva dela oziroma dve tezi, ki bosta             
preizkušeni v nadaljevanju. Prva teza je, da tožena država v arbitražnem postopku ne ve, da               
investitorjevo tožbo financira tretja oseba. V zvezi s to trditvijo bo analizirano, kakšna je v               
mednarodnih investicijskih arbitražah obveznost razkritja obstoja TPF in vsebine pogodbe o           




Z njo povezana druga in obenem glavna teza te naloge je, da dejstvo, da je investitor                
financiran s strani tretje osebe, avtomatično pomeni, da mu bo arbitražni senat naložil plačilo              
varščine za stroške. Resničnost teze bo preverjena v petem poglavju. Tu bo najprej             
analizirano, ali in če ja, od kje arbitražni senat črpa pooblastilo za naložitev varščine za               
stroške. Temu sledi pregled relevantnih okoliščin pri odločanju o odreditvi varščine za            
stroške, še posebej ali in če ja, kakšen vpliv ima prav okoliščina, da investitor za tožbo                
prejema zunanje financiranje, na odločitev, da se mu naloži  plačilo varščine za stroške. 
 
Pred analizo omenjenih tez pa bodo v drugem poglavju na kratko predstavljene značilnosti             
mednarodne investicijske arbitraže 
 
2 MEDNARODNA INVESTICIJSKA ARBITRAŽA 
 
Mednarodna investicijska arbitraža združuje značilnosti trgovinske arbitraže, postopkov        
mednarodnih javnih sodnih postopkov ter nacionalnih sodnih postopkov. V investicijskih          1
arbitražnih postopkih je tožena stranka običajno suverena država, v kateri se nahaja            
mednarodna investicija. Tožeča stranka pa je tipično tuj zasebni investitor, ki v arbitražnem             
postopku izpodbija dejanja in ukrepe države, ki škodijo inbestitorjevim interesom, na primer            
če država investitorja razlastnini. Cilj, ki ga investitor zasleduje s tožbo je predvsem             
pridobitev odškodnino za škodo, ki je investitorju nastala zaradi domnevno nezakonitega           
ravnanja države.   2
 
V večini primerov je pravo, ki ureja spor med investitorjem in državo mednarodni             
investicijski sporazum (​International Investment Agreement​) ali pogodba med državo         
gostiteljico in državo investitorja. Slednja je lahko bodisi dvostranska investicijska pogodba           
(​Bilateral Investment Treaty​) bodisi mednarodna investicijska pogodba (​International        
Investment Treaty​).   3
 
Tako kot druge vrste arbitraže, lahko tudi sistem investicijske arbitraže ločimo na            
institucionalno arbitražo in priložnostno oz. ​ad hoc ​arbitražo. Institucionalna investicijska          
1 ​Van Boom, Willem H. (2011) Third-Party Financing in International Investment Arbitration.  
2 UNCTAD (2010),  Investor–State Disputes: Prevention and Alternatives to Arbitration.10​–​1​. 
3 ​Van Boom, Willem H. (2011) Third-Party Financing in International Investment Arbitration.  
7 
 
arbitraža poteka predvsem v okviru Mednarodnega centra za reševanje investicijskih sporov           
Svetovne banke (ICSID) v skladu z washingtonsko Konvencijo o reševanju investicijskih           
sporov med državo in državljani drugih držav (ICSID konvencija) ter arbitražnimi pravili            
ICSID ali dodatnimi pravili ICSID. Najdalje poteka insitucionalna investicijska arbitraža tudi           
v okviru Arbitražnega inštituta Stockholmske gospodarske zbornice (SCC) ali Mednarodnega          
arbitražnega sodišča Mednarodne trgovinske 
zbornice v Parizu. Institucije nudijo strankama pomoč pri izvedbi postopka in njegovemu            
nadzoru, na primer pri imenovanju arbitrov ali izločitvi arbitrov. Pri ​ad hoc ​investicijski             
arbitraži pa imata stranki v primerjavi z institucionalno arbitražo večjo vlogo pri oblikovanju             
poteka postopka, običajno pa ad hoc arbitražni senati uporabijo UNCITRAL-ova Arbitražna           
Pravila.  4
 
Razlike med mednarodno investitcijsko in trgovinsko arbitražo​. Poleg že omenjene razlike           
glede strank postopka, je naslednja pomembnejša razlika v postopkih glede pristojnosti           
arbitražnega senata. V trgovinski arbitraži arbitražni senat črpa pristojnost za odločanje na            
podlagi klavzule o reševanju sporov (arbitražna klavzula), ki ju stranki določita v njuni             
gospodarski pogodbi ali na podlagi arbitražnega dogovora, ki ga skleneta po nastanku spora .             5
Na drugi strani pa je v mednarodni investicijski arbitraži pristojnost arbitražnega senata            
vzpostavljena na podlagi mednarodne investicijske pogodbe (IIT). Država gostiteljica v          6
tipični dvostranski investicijski pogodbi (BITs) vnaprej ponudi ponudi svoje splošno soglasje           
za arbitražno reševanje sporov s tujimi investitorji, ki ga kasneje tuj investitor sprejme.             7
Nenazadnje pa obstaja med investicijsko in trgovinsko arbitražo še vrsto praktičnih ralih.            
Običajno je trajanje investicijskega arbitražnega postopka daljše, stroški, ki z njim nastanejo            
pa višji v primerjavi s trgovinsko arbitražo. Poleg tega je bilo v preteklosti, običajno, da je                
arbitražni senat v investicijski arbitraži stroške postopka porazdelil med obe stranki, medtem            
ko v trgovinski arbitraži senat naloži v sporu neuspešni stranki plačilo stroškov uspešne             
stranke.  8
4 ​Van Boom, Willem H. (2011) Third-Party Financing in International Investment Arbitration. 9​–​10​. 
5  ​Van Boom, Willem H. (2011) Third-Party Financing in International Investment Arbitration.  
6Meya, Angelynn (2013) Chapter 10.Third-Party Funding. V: ​Third-Party Funding in International Arbitration 
(ICC Dossier). 122 - 136. 
7 ​Meya, Angelynn (2013) Chapter 10.Third-Party Funding. V: ​Third-Party Funding in International Arbitration 
(ICC Dossier). 122 - 136. 
8 Meya, Angelynn (2013) Chapter 10.Third-Party Funding. V: ​Third-Party Funding in International Arbitration 





3 FINANCIRANJE TOŽBE S STRANI TRETJE OSEBE (​Third-Party Funding​) 
 
3.1 Pojem TPF  
Financiranje tožbe s strani tretjih oseb v osnovni in najpogostejši obliki pomeni, da tretja              
oseba, ki ni stranka postopka (financer), tožeči stranki zagotovi finančna sredstva za kritje             
njenih stroškov, ki ji nastanejo s tožbo. V primeru, da tožeča stranka s tožbo uspe in je torej                  9
upravičena do določenega zneska na podlagi odškodnine ali poravnave, mora tožeča stranka            
iz tega zneska financerju povrniti dogovorjeni znesek. Obenem pa financer v primeru, ko je              
financiran tožnik s tožbo neuspešen, običajno ne prejme ničesar.  10
 
3.2 Razlogi za financiranje in razvoj trendov  
Prvi subjekti, ki so zaželi nuditi specializirane rešitve za financiranje tako sodnih kot             
arbitražnih tožb, so se pojavili v poznih devetdesetih letih v Nemčiji in Avstraliji. Industrija              11
financiranja tožb (skupna za sodne in arbitražne postopke) se je od takrat razširila in je               
postala redna praksa. Po nekaterih ocenah naj bi skupni znesek, namenjen financiranju tožb,             12
presegal milijardo ameriških dolarjev. Nastanalo je več gospodarskih družb, na primer           13
Burford Capital ali Juridica Investments, ki so specializirane, da podjetjem nudijo kapital, ki             
ga ta potrebujejo za financiranje tožb. V kontekstu mednarodne investicijske arbitraže se je             14
praksa  začela širiti šele po letu 2008.  15
 
Razlogi za financerje. TPF za financerja predstavlja investicijo v tožnikovo tožbo, za katero             
se bo odločil, če bo ocenil, da koristi (znesek, do katerega bo verjetno upravičen v primeru                
tožnikovega uspeha s tožbo in ki je navadno določen kot večkratnik vloženega kapitala in/ali              
9 ICCA–Queen Mary Report (2018), ​Task Force on Third-Party Funding.​18. 
10Ibid.​18. 
11 Von Goeler (2016) ​Third-Party Funding in International Arbitration and its Impact on Procedure.74–75. 
12Cremades Sanz Pastor, Bernardo (2013) Chapter 12. Concluding remarks.V: ​Third-Party Funding in            
International Arbitration (ICC Dossier). 153–154. 
13 Ibid. 
14J. Pierce D. Burnett Q.E.Urquhart, The Emerging Market. 
15Von Goeler (2016) ​Third-Party Funding in International Arbitration and its Impact on Procedure.​75. 
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odstotek od zneska, ki bo tožniku prisojen kot odškodnina ali na podlagi poravnave )             16
odtehtajo stroške in tveganja, ki jih pri tem sprejme. Investiranje v mednarodne arbitražne             
postopke je za financerje privlačno predvsem zaradi visokih odškodnin, ki so prisojene            
uspešnim tožnikom, in posledično visokih donosov za financerje ter dobrih možnosti, da do             
prisojenih odškodnin tudi pridejo z izvršbo, kar jim omogoča mednarodno široko sprejeta            
newyorška konvencija.  17
 
Razlogi za tožnike. ​Kot je bilo nakazano v izhodiščnem primeru, je lahko razlog, zaradi              
katerega tožniki posežejo po zunanjem financiranju tožbe ta, da sami zanjo nimajo zadostnih             
sredstev. Potreba po financiranju je bila zgodovinsko tudi prevladujoč razlog, zaradi katerega            
so se tožniki posluževali omenjene prakse. Družbe, ki jim je grozil stečaj, so tako iskale               18
sredstva, ki bi jim omogočila, da se spustijo v tožbo, ki bi jim v primeru uspeha s tožbo                  
potencialno prinesla denarni tok, kar bi jim lahko omogočilo nadaljnje poslovanje.   19
  
Vendar potreba ni edini razlog zaradi katerega želi družba za tožbo pridobiti zunanje             
financiranje. Dandanes se tožniki za pokrivanje stroškov tožbe odločijo poiskati zunanja           
sredstva tudi iz poslovnih razlogov. Tožnikom v primeru, da pridobijo zunanja sredstva, za             
tožbo ni treba uporabiti lastnih sredstev, s čemer se izognejo negativnim vplivom, ki bi jih               
imela uporaba lastnih sredstev. Pri uporabi lastnih sredstev se namreč v bilanci zmanjša             
njihov dobiček iz poslovanja, kar posredno pomeni nižjo ocenjeno vrednost podjetja.           20
Obenem lahko svoja sredstva, ki bi jih sicer porabili s tožbo, investirajo v druge projekte. Pri                
sodelovanju zunanjega financerja si tožniki z njim tudi delijo in tako zmanjšujejo tveganje             
neuspešnosti tožbe. Danes se torej vse pogosteje tudi finančno zdravi tožniki, pogosto            21
velike korporacije, odločajo za TPF.  
 
Postopek odločanja. Preden se odločitvi za financiranje določene tožbe, financer natančno           
analizira zadevo, v katero namerava investirati. V okviru tega ocenjuje predvsem možnosti,            
16ICCA–Queen Mary Report (2018), ​Task Force on Third-Party Funding. 26. 
17 Bench Nieuwveld, Shannon Sahani (2017) ​Third-Party Funding in International Arbitration (Second Edition). 11. 
18ICCA–Queen Mary Report (2018), ​Task Force on Third-Party Funding.42. 
19 Bench Nieuwveld, Shannon Sahani (2017) ​Third-Party Funding in International Arbitration (Second Edition). 11. 
20Burford Capital, What We Do, URL: ​https://www.burfordcapital.com/what-we-do/for-businesses/​ (15. 9. 
2019). 
21R. Strom (2017) Litigation Finance, Sure. Litigation Insurance? 
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da tožnik s tožbo vsebinsko uspe, možnosti in stroške izvršbe arbitražne odločbe ter višino              
pričakovane odškodnine oz. poravnave. Financerji se odločijo, da bodo tožniku ponudili           22
sredstva, le v primeru, če je po njihovi oceni verjetnost za uspeh visoka. V kolikor se                23
financer odloči da bo tožniku ponudil financiranje, se med njima sklene pogodba o             
financiranju, s katero si financer običajno zagotovi določeno mero kontrole in nadzora nad             
tožbo med postopkom, na primer pravico do obveščanja o poteku financirane tožbe. V             24
kolikor je možnost kontrole, ki si jo financer izpogaja v pogodbi, prevelika in financerju              
omogoča, da odločilno vpliva na procesne odločitve tožnika, ima slednje lahko negativne            
posledice za integriteto postopka, kar je tudi eden od argumentov za razkritje pogodbe o              
financiranju v arbitražnem oz. sodnem postopku.  25
 
 
2.3 Različne oblike financiranja 
Čeprav imamo v kontekstu TPF običajno v mislih predvsem profesionalne financerje tožb, ki             
v (arbitražni) postopek vložijo sredstva v zameno za določen odstotek, ponavadi med 10 % in              
45 %, od vsote, do katere je tožnik upravičen, če s tožbo uspe, lahko pod pojem TPF v širšem                  
smislu uvrstimo tudi druge modele financiranja s podobnimi značilnostmi. Sredstva za           
financiranje je mogoče pridobiti iz najrazličnejših virov, na primer preko zavarovalnic, ki            
ponujajo zavarovanje za stroške, ki nastanejo s tožbo v arbitražnem postopku, bodisi pred             
nastankom spora (​before the event zavarovanja) bodisi po nastanku spora (​after the event             
zavarovanja). Nadalje v širši pojem TPF lahko uvrstimo tudi dogovore med odvetnikom in             26
tožnikom o plačilu po deležu iz prisojenega zneska (​contingency fee ​dogovori), pri katerih se              
odvetnik zaveže, da bo tožnika v arbitražnem postopku zastopal na lastne stroške stroške in              
riziko, tožnik pa se zaveže, da bo odvetniku odstopil delež od vsote, ki mu je prisojen oz. ga                  
stranka pridobi iz naslova poravnave. Sredstva za financiranje tožbe je nadalje mogoče            27
pridobiti tudi preko tradicionalnih posojil finančnih insitucij. Posebno obliko financerjev          
predstavljajo pro bono financerji, običajno neprofitne organizacije, ki se za to odločijo iz             
22Von Goeler (2016) ​Third-Party Funding in International Arbitration and its Impact on Procedure. 25.  
23 Ibid. 
24 Ibid.​73. 
25Goldstein, 8 TDM (2011) 1, 12. Crivellaro, Antonio (2013) Chapter 11. Third-Party Funding and “Mass”               
Claims  V: ​Third-Party Funding in International Arbitration (ICC Dossier).137, 148–149. 
26Bench Nieuwveld, Shannon Sahani (2012) ​Third-Party Funding in International Arbitration. 11.  
27Ibid.​ 5.   
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nepridobitnih namenov. V eni od najbolj znanih pro bono zadev v investicijski arbitraži,             
Philip Morris v. Uruguay, ​je Kampanja za otroke brez tobaka zagotovila finančno podporo             28
Urugvaju v tožbi, ki jo je tobačno podjetje vložilo na podlagi trgovinskega sporazuma.             
Namen neprofitne organizacije je bil nuditi podporo državam, ki branijo zakone, katerih            
namen je zmanjšati uporabo tobačnih izdelkov.  29
 
Razlike in ponekod težavnost pravnega ločevanja med različnimi oblikami TPF pridejo do            
izraza pri njegovi regulaciji. Nekatere definicije TPF v zakonih, arbitražnih pravilih ali            
mednarodnih pogodbah vključujejo vse naštete vrste financiranja, spet druge, ožje definicije           
določene vrste izključujejo, pri čemer je širina definicije navadno odvisna od konteksta in             30
namena urejanja. Tako na primer definicije, ki urejajo razkritje TPF za namen preprečevanja             
nasprotij interesov, spadajo v skupino ožjih definicij, ki vključujejo le tiste oblike            
financiranja, ki bi lahko privedle do morebitnih konfliktov interesov.  31
 
3.4 TPF v kontekstu mednarodne investicijske arbitraže  
Zgodovinsko gledano je bilo financiranje tožb s strani tretjih oseb v večini nacionalnih             
zakonodaj pravnih redov common law ​v celoti prepovedano, nekatere ​civil law države pa so              
prepovedovale dogovore z odvetniki po plačilu v deležu od prisojenega. Sčasoma prišlo do             32
večje liberalizacije TPF, ki je tako danes dovoljen in dostopen v nacionalnih sodnih in              
arbitražnih postopkih, nedavno pa se je začel intenzivno širiti še v mednarodni trgovinski in              
investicijski arbitraži. K regulaciji TPF države na eni strani pristopajo tako, da ga izrecno              33
dovoljujejo oziroma ga izrecno ali posredno ne prepovedujejo, na primer Avstralija,           34
Združeno kraljestvo, večina zveznih držav ZDA, Hong Kong, Singapur in večina Evropskih            
28 Philip Morris v. Uruguay ICSID Case No. ARB/10/7 (formerly FTR Holding SA, Philip Morris Products S.A.                 
and Abal Hermanos S.A. v. Oriental Republic of Uruguay) z dne 8.7.2016. 
29ICCA–Queen Mary Report (2018), ​Task Force on Third-Party Funding. 223. To je tudi eden izmed redkih                
primerov, ko je tretja oseba v sporu financirala državo in ne investitorja. 
30UNCITRAL Working Group III (2019), Possible Reform of Investor-State Dispute Settlement (ISDS)            
Third-Party Funding. 24. 
31ICCA–Queen Mary Report (2018), ​Task Force on Third-Party Funding. 85. 
32UNCITRAL Working Group III (2019), Possible Reform of Investor-State Dispute Settlement (ISDS)            
Third-Party Funding. 
33Lamm, Carolyn B., Hellbeck, Eckhard R. (2013) Chapter 9. Third-Party Funding in Investor-State V:              
Third-Party Funding in International Arbitration (ICC Dossier).101. 




držav, medtem ko ga Malezija, Irska in manjši del zveznih držav ZDA izrecno prepovedujejo.             
Slovenija se je odločila za regulacijo v sodnih postopkih s kolektivnimi tožbami, ki zajema               35
širok krog financerjev. Vključuje namreč vsako tretjo osebo, ki zagotovi finančna sredstva,            
ne glede na to, ali zasleduje pridobitni ali nepridobitni namen.  36
 
Države so začele določbe o TPF vključevati v investicijske in prostotrgovinske sporazume,            
na primer v Sporazum o prosti trgovini med Evropsko unijo in Vietnamom, Čezatlantsko             
trgovinsko in naložbeno partnerstvo (TTIP) in Celovit gospodarski in trgovinski sporazum           
med EU in Kanado (CETA), ki v splošnem vključujejo široke definicije, ki zajemajo             
vsakršno financiranje postopka s strani osebe, ki ni stranka postopka in ima ekonomski             
interes glede izida postopka. Vključujejo torej tudi dogovore z odvetniki in zavarovalnicami.           
  37
 
ICSID je v predlagane spremembe svojih arbitražnih pravil v 14. člen vključil definicijo TPF,              
ki se osredotoča na razkritje TPF za namen preprečevanja nasprotij interesov med            
arbitražnimi senati in financerji. V prvem odstavku omenjenega člena kot financerja določa            
vsako osebo, ki ni stranka postopka in je stranki, njeni podružnici ali njenemu zastopniku              
zagotovila sredstva za tožbo ali obrambo pred tožbo preko donacije ali v zameno za plačilo,               
ki je odvisno od izida spora. Iz definicije pa v drugem členu izrecno izključuje strankinega               
odvetnika.  38
3.5 Širši argumenti za in proti TPF v mednarodni  arbitraži 
V širših debatah, ali in do katere mere dovoliti prakso TPF v arbitražnih postopkih,              
prevladujeta predvsem dva argumenta. Tisti, ki prakso zagovarjajo, argumentirajo, da TPF           
35Ibid. 
36Slovenija je, zaenkrat kot edina država članica, implementirala določbe Priporočila Evropske Komisije z dne              
11. junija 2013 o skupnih načelih za mehanizme kolektivnih opustitvenih in odškodninskih tožb v državah               
članicah v zvezi s kršitvami pravic iz prava Unije v 59. člen ZKolT, ki TPF ureja na način​, da najprej določa                     
obveznost tožeče stranke, da javno razkrije in sodišču prijavi izvor sredstev, ki jih bo uporabila za financiranje                 
sodnega postopka. Nadalje pa v primeru, da se tožeča stranka financira s pomočjo tretje osebe, odobritev (in                 
torej možnost nadaljevanja) njene tožbe pogojuje na izpolnjenost treh pogojev, in sicer, da ne obstaja navzkrižje                
interesov med tretjo osebo ter tožečo stranko in člani njegovega kolektiva; da ima tretja oseba zadostna sredstva                 
za izpolnitev finančnih obveznosti do tožeče stranke, ki je začela postopek s kolektivno tožbo, ter da tožeča                 
stranka izkaže, da ima zadostna sredstva ali ustrezna zavarovanja za poplačilo stroškov nasprotne stranke, če v                
postopku s kolektivno tožbo ne bi uspela. 
37ICCA–Queen Mary Report (2018), ​Task Force on Third-Party Funding. 61–62. 
38 14. člen ICSID Working Paper.. 
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spodbuja dostop do pravnega varstva. Na drugi strani pa nasprotniki izpostavljajo, da ta             
povečuje število vloženih tožb. Oba argumenta dosegata še dodatne razsežnosti v kontekstu            
mednarodne investicijske arbitraže. 
Spodbujanje dostopa do pravnega varstva. ​Stroški v investicijski arbitraži so lahko zelo            
visoki zato je nevarnost, da lastna sredstva tožeče stranke ne zadostujejo za kritje stroškov, ki               
ji nastanejo s tožbo, toliko večja. Nudenje finančnih sredstev tožnikom, ki sami nimajo             
zadostnih sredstev, omogoča, da se spustijo v tožbo in tako (cenovno) omogoča dostop do              
pravnega varstva. V situacijah, ko je razlog za investitorjevo pomanjkanje sredstev           39
nezakonito ravnanje države, je to še posebej zaželjeno. Država lahko na primer nezakonito             
razlastnini investitorja, ki posledično ostane brez sredstev in se brez zunanjega financerja ne             
bi mogel spustiti v tožbo, s katero bi to nezakonitost uveljavljal. 
Povečevanje števila vloženih tožb. ​Problem naraščajočega števila vloženih tožb proti državam           
iz investicijskih sporazumov je obstajal že pred razširitvijo široke prakse zunanjega           
financiranja tožb. Težavo prevelikega števila vloženih tožb v investicijskih arbitražah,          40
izvirajočih iz investicijskih sporazumov, predstavlja »dvojno slab položaj« držav v teh           
sporih. V večini primerov je namreč tožena stranka država, ki v glavnem ne more vlagati               
nasprotnih tožb in zato tudi v primeru, da v sporu uspe, ne dobi nikakršne odškodnine,               
obenem pa mora nositi svoje stroške obrambe. Preveliko število vloženih tožb lahko tako             
lahko, še posebej manjše in ekonomsko šibkejše države, predstavlja veliko breme, ki je krito              
iz javnih sredstev. Možnost zunanjega financiranja tožbe, ki naj bi povečala število            41
vloženih tožb, je tako ta problem le še intenzivirala. Vse omenjene slabosti bi lahko države               
odvračale od (nadaljnjega) soglašanja k uporabi arbitraže kot načina reševanja sporov iz            
investicijskih sporazumov,  kar bi negativno vplivalo na zaščito investitorjev. 42
Ne glede na argumente za ali proti prisotnosti TPF v mednarodnih (investicijskih) arbitražnih             
postopkih, gre razvoj v smeri dovoljevanja njegove prisotnosti na omenjenem področju. Kot            
je bilo predstavljeno, je je TPF reguliran na način njegovega dovoljevanja. V mednarodni             
investicijske in prostotrgovinske sporazume so se začele vključuvati definicije definicije TPF,           
z namenom preprečevanja nasprotij interesov med financerji in arbitri. Prav tako je videti, da              
39 Von Goeler (2016) ​Third-Party Funding in International Arbitration and its Impact on Procedure.​ 83. 
40 ​ICCA–Queen Mary Report (2018), ​Task Force on Third-Party Funding. 222. 




bodo arbitražna a pravila, ki so običajno uporabljena v investicijskih sporih, in ki TPF              43
trenutno ne urejajo, v prihodnosti prakso dovoljevala. Predvsem arbitražna pravila ICSID, ki            
bodo, kot kaže glede na predlagane sprememb, v prihodnosti urejala TPF tako, da bodo              
določala obveznost njegovega razkritja, z namenom, tako kot pri investicijskih sporazumih,           
preprečevanja konfliktov interesov. V nadaljevanju bo zato analizirano, kakšen je lahko vpliv            
prakse TPF na arbitražni postopek, najprej pa bodo predstavljene možnosti, ki jih ima država              
v mednarodnem investicijskem postopku, da od investitorja doseže razkritje, da je financiran. 
 
4 DOLŽNOST RAZKRITJA TPF V MEDNARODNEM ARBITRAŽNEM      
POSTOPKU 
 
Financiranje tožbe s strani tretje osebe lahko vpliva na več različnih aspektov arbitražnega             
postopka, ki posledično potencialno utemeljujejo razkritje TPF. Potreba po razkritju TPF je,            44
prvič, potencialno nujna za preprečevanje potencialnih nasprotij interesov in za zagotavljanje           
neodvisnosti in nepristranskosti arbitražnih senatov. Na trgu namreč obstaja omejeno število           45
profesionalnih financerjev za področje mednarodne arbitraže, obenem pa se število primerov,           
ki vključujejo TPF, povečuje. Zato ni nepredstavljivo, da pride do situacije, kjer je ​odvetnik              
tožnika, ki je financiran s strani osebe F, obenem tudi ​arbiter ​v drugi arbitraži, v kateri ta isti                  
financer F financira tamkajšnjega tožnika. To osebo (ki je v vlogi odvetnika) tako v eni               
arbitraži financira F, v drugi arbitraži pa mora ta oseba (ki je tu v vlogi arbitra) razsoditi o                  
tožbi tožnika, katerega financira isti F, ki je to osebo plačeval v prvi arbitraži. To lahko pri                 46
arbitru povzroči nasprotja interesov, kar bi ogrozilo njegovo neodvisnost in nepristranskost.  47
 
Drugič, razkritje TPF dogovorov potencialno potrebno za ocenitev utemeljenosti naložitve          
varščine za stroške, na kar bo osredotočen preostanek naloge. Kot je bilo prikazano v              48
izhodiščnem primeru, si investicijskem kontekstu si lahko zamislimo investitorja s slabim           
finančnim stanjem, ki mu pridobitev zunanjega kapitala omogoči, da se spusti v tožbo,             
43 To so Arbitražna pravila UNCITRAL ali Arbitražna pravila ICSID skupaj z ICSID konvencijo. 
44 Scherer, Maxi (2013) Chapter 8. Third-Party Funding in International Arbitration V: ​Third-Party Funding in               
International Arbitration (ICC Dossier). 95​. 
45Ibid. 





obenem pa njegova sredstva ne zadoščajo, da v primeru, da je s tožbo neuspešen in               
posledično dolžan toženi državi povrniti stroške, ki so ji nastali z obrambo pred zahtevkom,              
te stroške tudi povrne. V teh primerih je malo verjetno, da bo tožena država, ki je v sporu                  
uspela, dobila te od investitorja, ki je za tožbo pridobil zunanja sredstva, povrnjene. V               49
izogib situacijam, v katerih uspešni državi stroški niso povrnjeni, bi bilo z vidika države              
koristno od investitorja že na samem začetku arbitražnega postopka zahtevati položitev           
varščine za stroške. Pod predpostavko, da je dejstvo TPF na strani investitorja takšna             
okoliščina, ki bo utemeljila naložitev varščine za stroške (resničnost predpostavke bo           
preizkušena v četrtem poglavju) bi investitorjevo razkritje TPF, državi omogočilo da doseže            
od invesitorja položilo varščine in si tako zavaruje povrnitev stroškov postopka. V            
nadaljevanju bo zato predstavljeno, kakšne so možnosti države, da razkritje doseže, skozi to             
analizo pa bo tudi potrjena oziroma ovržena prva teza naloge, ki je, da ​»​tožena država v                
arbitražnem postopku ne ve, da investitorjevo tožbo financira tretja oseba.​« 
4.1 Investitorjeva splošna dolžnost razkritja dejstva, da je financiran s strani tretje            
osebe 
Tradicionalen pristop: ni splošne obveznosti razkritja financiranja​. Stranke v mednarodni          
investicijski in trgovinski arbitraži tradicionalno, kar večinoma velja še danes, ni obvezovala            
sistemska procesna dolžnost, da bi razkrila vire sredstev za financiranje tožbe ali dejstvo, da              
je financirana s strani tretjih oseb, kot tako. Take dolžnosti ni bilo zaslediti niti v sodnih                
postopkih, z določenimi izjemami v kontekstu kolektivnih tožb.  50
Izbira sredstev za financiranje arbitraže načeloma velja za svobodno poslovno odločitev           
stranke. Ali je stranka eksternalizirala svoje stroške in tveganja v zvezi z arbitražnim             
postopkom tako, da je sklenila pogodbo s financerjem tožbe, ali se dogovorila za plačilo na               
podlagi contingency fee dogovorov z odvetnikom, za postopek ni relevantno, v kolikor            
financiranje ne vpliva na odločanje v zadevi.  
 
Trendi k širši obveznosti razkritja financiranja. Predvsem zaradi prizadevanj po ohranjanju           
integritete postopka v mednarodni arbitraži se je pojavil trend v smeri širše dolžnosti             
razkrivanja dejstva o financiranju. Razkritje TPF prispeva k ohranjanjanju integritete tako, da            
49 Ibid. 
50 Von Goeler (2016) Third-Party Funding in International Arbitration and its Impact on Procedure. 130. 
16 
 
zmanjšuje možnost nasprotij interesov med arbitri in financerji. Dodatno pa tudi tako, da             
preprečuje situacije, ko bi financerji lahko vplivali na procesne odločitve tožeče stranke, kar             
bi v skrajnem primeru pripeljalo do tega, da bi bil cel postopek le sredstvo za uveljavljanje                
interesov financerjev. Kljub temu da je apliciranje omenjenih argumentov na arbitražne           51
postopke vprašljivo, gre razvoj v mednarodni arbitraži, sploh investicijski, v smeri širše            52
obveznosti razkrivanja.  53
 
Z vidika investicijske arbitraže najpomembnejši viri, ki nalagajo splošno razkritje že na            
samem začetku postopka, so predvsem Investicijska arbitražna pravila CIETAC (2017) in           54
predlagane spremembe Arbitražnih pravil ICSID (2019), nekateri mednarodni investicijski         
sporazumi ter nacionalne zakonodaje.  
 
Investicijska arbitražna pravila CIETAC (2017) v 27. členu stranki nalagajo, da takoj po             
sklenitvi dogovora o financiranju o tem obvesti nasprotno stranko, arbitražni senat in            
arbitražno institucijo, ter pooblašča arbitražni senat, da naloži razkritje stranki relevantne           
informacije v zvezi z dogovorom o financiranju. Razkritje obsega obstoj in naravo pogodbe o              
financiranju ter ime in naslov financerja ter določa, ter pooblašča arbitražni senat, da naloži              
razkritje stranki relevantne informacije v zvezi z dogovorom o financiranju. Predlagane           55
spremembe Arbitražnih pravil ICSID (2019) urejajo razkritje TPF V 14. členu, ki stranki             
nalaga, da ob registraciji zahteve za arbitražo ali takoj po sklenitvi pogodbe o TPF pošlje               
generalnemu sekretarju pisno obvestilo o TPF. Generalni sekretar obvestilo posreduje          
nasprotni stranki in arbitražnemu senatu, ki ga potrebuje v zvezi z dokončanjem svoje izjave              
o nepristranskosti in neodvisnosti. Iz slednjega je viden tudi namen razkritja TPF, ki je              
preprečevanje navzkrižja interesov med arbitri in financerji. Temu namenu je prilagojen           56
tudi obseg razkritja, saj obsega le dejstva obstoja financiranja in ime financerja, nadalje pa je               
namenu prilagojena tudi ustrezno ožja definicija TPF. 
51 Ibid.​.​142–143.  
52Von Goeler (2016) ​Third-Party Funding in International Arbitration and its Impact on Procedure. ​142–149. 
53Ibid.​142.  
54 ICCA–Queen Mary Report (2018), ​Task Force on Third-Party Funding. 99. ;​ ​The CIETAC Investment 
Arbitration Rules, Article 27(2) (English Translation), available 
at <https://mp.weixin.qq.com/s/2kY_dw62_w-281QXua3yPA>  
55 ​http://www.cietac.org/index.php?m=Page&a=index&id=390&l=en  
56 ICSID (2019), Working Paper on Amendment of ICSID Rules 2 para 128. 
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Nacionalni zakonodaji, ki sta uredili splošno razkritje TPF, sta zakonodaji Hong Konga in             
Singapurja, ki podobno določata dolžnost stranke ali njenega odvetnika, da razkrije obstoj            
pogodbe o financiranju ter identiteto in naslov financerja. Dolžnost razkritja imena in            57
naslova financerja ob vložitvi tožbe nadalje nalagata mednarodna investicijska oz. trgovinska           
sporazuma CETA in predlog besedila TTIP.  58
 
Večina ostalih pravil in ​soft law virov, ki so se lotili urejanja razkrija TPF, to ureja v                 
kontekstu preprečevanja nasprotij interesov in zato določa ožje definicije TPF, ki pokrivajo            
manjšo skupino zunanjih financerjev, torej tistih, ki bi lahko vodili do navzkrižja interesov.            59
Tako predlagana Arbitražna pravila ICSID kot Queen Mary definicija na primer ne nalagajo             
obveznosti razkritja dogovorov med odvetniki in tožniki, ki določajo odvetnikovo plačilo v            
deležu od prisojenega zneska (​contingency fee ​dogovorov), saj so arbitri že na podlagi drugih              
pravil seznanjeni z identiteto odvetnikov in lahko analizirajo, ali obstaja potencial za            
povzročitev konflikta interesov, na to analizo pa ne vpliva dejstvo, ali odvetniška pisarna             
zastopa tožnika na podlagi ​contingent ​ali ​conditional fee dogovorov, zato tudi ni potrebe po              
razkritju, ali odvetnik oz. njegova pisarna financira tožnika. Tak obseg razkritja pa se ne              60
ujema z želenim obsegom razkritja nasprotne stranke z vidika varščine za stroške in             
ugotavljanjem, ali bo tožnik zmožen povrniti stroške. Tako bi se lahko v konkretnem primeru              
tožnik, ki nima sredstev, spustil v tožbo, saj ga financira odvetnik (oz. njegova pisarna) na               
podlagi ​contingency ​dogovorov, v primeru neuspeha v tožbi pa uspešni nasprotni stranki ne             
bi bil sposoben povrniti sredstev.  
 
Investitorji bodo v bodočih ICSID arbitražah oziroma v drugih arbitražah, ki bodo potekale             
na podlagi pravil s podobnimi določili, na začetku arbitraže dolžni državo in arbitražni senat              
obvestiti o prejemanju zunanjega financiranja za tožbo, v kolikor je to financiranje zajeto v              
definicijo TPF, ki je primerno oblikovana za preprečevanje konfliktov interesov. Država bo            
v takih arbitražah tako obveščena o določenih oblikah TPF, ne pa nujno o vseh, za katere bi                 
želela biti obveščena z vidika ocenitve sposobnosti investitorja za povrnitev stroškov.  
57ICCA–Queen Mary Report (2018), ​Task Force on Third-Party Funding. 102. 
58 Citiraj 8.26 CETA in 8.člen TTIP. 
59 ICCA–Queen Mary Report (2018), ​Task Force on Third-Party Funding.85–110. 
60I bid​ 96. 
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4.2 Investitorjeva dolžnost razkritja posameznih določil pogodbe o financiranju na         
podlagi dokaznih pravil 
Kot je bilo predstavljeno zgoraj, trenutno le redki arbitražni zakoni in pravila nalagajo             
financiranemu tožniku investitorju, da na začetku postopka sua sponte razkrije dejstvo, da za             
tožbo prejema zunanje financiranje. Tudi te redke izjeme, ki tako obveznost določajo,            
zahtevajo le omejen obseg razkritja, saj zahtevajo le razkritje obstoja TPF in identitete             
financerja, ne dajejo pa pravice oz. dolžnosti glede nadaljnjega razkritja informacij iz            
pogodbe o financiranju, kar pa za potrebe naložitve varščine za stroške ne zadostuje. Kot bo               
predstavljeno v nadaljevanju, namreč samo dejstvo, da je investitor financiran, običajno ne            
zadostuje za to, da bi mu arbitražni senat naložil plačilo varščine za stroške. 
 
Pogodba o financiranju ali posamezne informacije iz pogodbe so lahko relevantne pri            
dokazovanju posameznih predpostavk oz. kriterijev, katerih izpolnjenost se zahteva za          
naložitev plačila varščine za stroške. Predvsem bo tožena država, ki bo od investitorja             
zahtevala plačilo varščine, morala dokazati, da investitor po vsej verjetnosti ​ne bo zmožen             
plačati morebitnih stroškov države. Na oceno, ali je investitor zmožen povrniti stroške državi,             
pa lahko vpliva na primer dejstvo, ali se je financer s pogodbo o financiranju zavezal, da bo                 
kril tudi stroške države, če slednja uspe v sporu. Razkritje teh nadaljnjih informacij glede              
vsebine pogodbe -v primeru, da investitor tega ne stori na podlagi splošne obveznosti             
razkritja dejstva TPF pa tudi samega obstoja TPF- ima država možnost zahtevati na podlagi              
splošnih dokaznih pravil. Pod kakšnimi pogoji, bo predstavljeno v nadaljevanju. 
 
Splošno o možnosti stranke, da doseže razkritje dokazov, ki so v posesti nasprotne stranke v               
mednarodnih arbitražnih postopkih. V postopku lahko stranka (država) svoje navedbe          
(dejstva ali postopkovni predlog), na katere se sklicuje v svoji zahtevi (npr. zahteva za              
odreditev varščine), podkrepi z listinami (pogodba o financiranju), ki so v posesti nasprotne             
stranke (investitorja), in v ta namen predlaga tribunalu, da nasprotni stranki (investitorju)            
naloži razkritje teh dokazov (pogodbe o financiranju). Na splošno je v ICSID arbitražah             
arbitražni senat pooblaščen, da na vseh stopnjah arbitražnega postopka naloži strankam           
razkritje dokazov na podlagi 43. člena ICSID konvencije kar je nadalje specificirano v             
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34.(2)(a) členu Arbitražnih pravil ICSID in 36.(5) členu predlaganih sprememb Arbitražnih           
pravil ICSID (2019)  Arbitražna pravila UNCITRAL (2010) to urejajo v 27. členu. 
 
Od stranke, ki se bo v podporo svojih zahtev sklicevala na listine oz. dokaze, ki so v posesti                  
nasprotne stranke, se bo v mednarodnem arbitražnem postopku običajno pričakovalo, da te            61
listine ​konkretizira​, torej dovolj natančno opiše listine oz. dele listin, za katere razumno             
sklepa, da so v posesti nasprotne stranke. Nadalje mora izkazati še, da je listina relevantna pri                
dokazovanju njenih zahtev in ​pomembna​.  62
 
Možnost države, da na podlagi dokaznih pravil doseže razkritje investitorjeve pogodbe o            
financiranju za potrebe odločanja o naložitvi varščine za stroške. Kot je bilo nakazano v              
začetku poglavja, je razkritje določenih dejstev v zvezi financiranjem lahko potrebno za            
odločitev o utemeljenosti naložitve varščine za stroške. Pogodba o financiranju se torej            
obravnava kot listinski dokaz, ki je v posesti investitorja, in je lahko potrebna za oceno               
potrebe naložitve varščine za stroške. . To pomeni, da lahko država v podporo svoji zahtevi              63
za naložitev varščine za stroške zahteva razkritje pogodbe o financiranju na podlagi splošnih             
dokaznih pravil. V zahtevi bo morala najprej dokazati utemeljeno verjetnost, da je investitor             
sklenil pogodbo o financiranju. Nadalje mora, kolikor je to mogoče, pogodbo o financiranju             
konkretizirati ter izkazati, katere določbe pogodbe bi lahko bile za njeno zahtevo relevatne in              
potrebne.  64
 
Prva znana zadeva, v kateri je arbitražni senat odredil razkritje pogodbe o financiranju za              
namen ocenitve ocene utemeljenosti odreditve varščine za stroške, je bila ​Muhammet Cap v.             
Turkmenistan. Za tem je senat z enakim namenom naložil razkritje še v zadevi ​Garcia              65
Armas v Venezuela​, in sicer z utemeljitvijo, da je to potrebno za oceno, ali se je financer                 66
zavezal h kritju stroškov države. Po drugi strani pa se arbitražni senat v zadevi ​SAS v Bolivia                
ni odločil odrediti razkritja pogodbe o financiranju za namen ocene utemeljenosti            67
61 Pogosto se stranki dogovorita za uporabo IBA Rules of Evidence, ki določajo podobne zahteve. 
62 Waincymer, Jeffrey Maurice (2012) ​Procedure and Evidence in International Arbitration​, 858–862.  
63Von Goeler (2016) ​Third-Party Funding in International Arbitration and its Impact on Procedure.​ 339–340. 
64Ibid.​.​138. 
65Muhammet Cap v. Turkmenistan.ICSID Case No. ARB/12/6 Procedural Order No. 3 z dne 12.6.2015 ods.               
9–12. 
66  Manuel García Armas et al. v. Bolivarian Republic of Venezuela PCA Case No. 2016-08. 
67South American Silver Limited v. The Plurinational State of Bolivia PCA Case No. 2013-15.  
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odreditve varščine za stroške, pač pa je to dejanje utemeljil s potrebo po zagotovitvi              
transparentnosti postopka. 
 
SKLEP: Prvo tezo, da tožena država v mednarodnem investicijskem arbitražnem postopku ne            
ve, da investitorjevo tožbo financira tretja oseba, lahko v veliki meri ovržemo. Prvič, država              
ima praviloma vsaj možnost, da že na podlagi dokaznih pravil prav v zvezi z zahtevo za                
naložitev varščine za stroške doseže razkritje informacije o tem, ali investitorjevo tožbo            
financira tretja oseba. Res pa je, da je izkazovanje verjetnosti obstoja pogodbe o financiranju,              
kot jo zahtevajo dokazna pravila, sploh če država ne ve, da je investitor financiran, lahko v                
praksi problematično. Drugič, kot kaže, bo v prihodnosti država imela vsaj v ICSID             
arbitražah v okviru katerih poteka večina investicijskih arbitraž, pravico izvedeti za dejstvo,            
da je investitor financiran s strani tretje osebe, in identiteto investitorja, vsaj kolikor bo              
razmerje o financiranju pokrito s členom, ki nalaga obveznost razkritja, katerega obseg je             
sicer prilagojen razkrivanju TPF, z namenom preprečevanja nasprotij interesov. Nadaljnje          
informacije glede vsebine pogodbe pa bo lahko prav tako zahtevala na podlagi dokaznih             
pravil. 
 
5 VPLIV DEJSTVA FINANCIRANJA NA NALOŽITEV VARŠČINE ZA       
STROŠKE V INVESTICIJSKEM ARBITRAŽNEM POSTOPKU 
 
Primeri v investicijskih arbitražah, ko tožene države v sporu uspejo in so posledično             
upravičene do povračila stroškov postopka s strani tožečega investitorja, vendar pa stroškov            
ne dobijo poplačanih, saj je bodisi investitor ob koncu postopka insolventen bodisi svoja             
sredstva skrije bodisi za to obstajajo drugi razlogi, so pogosti.Države so se v želji po izogibu                
situacijam, ko ob koncu postopka ne dobijo povrnjenih stroškov zaradi stroškovno odpornih            
investitorjev, začele sklicevati na eno izmed obstoječih orodij v arbitražnem postopku, in            
sicer na varščino za stroške. Vendar arbitražni senati v investicijskih sporih niso bili             
naklonjeni temu, da bi investitorju naložili plačilo varščine za stroške in so za naložitev              
zahtevali obstoj ekstremnih oziroma izjemnih okoliščin, ki bi kazale, da na strani države             
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obstaja veliko ekonomsko tveganje in/ali slaba vera na strani investitorja. Od vseh vloženih             68
zadev so plačilo varščine za stroške naložili le v dveh zadevah.  69
 
S širjenjem prakse zunanjega financiranja se problem nepovrnjenih stroškov še intenzivira,           
saj investitorjem s pomanjkljivimi sredstvi ali brez njih omogoča vlaganje tožb in tako             
povečuje možnosti, da pride do situacij, ko država ne dobi povrnjenih stroškov. Želja držav              70
po naložitvi varščine za stroške investitorju, s čimer bi si zaščitila poplačilo stroškov, se tako               
še poveča. Pri tem pa se države, ki vlagajo predloge za naložitev varščine za stroške, začnejo                
sklicevati prav na okoliščino TPF, kot okoliščino, ki naj bi utemeljevala naložitev varščine za              
stroške.  
 
Ali lahko okoliščina, da je investitor financiran s strani tretje osebe, sama po sebi utemeljuje               
naložitev varščine za stroške oz. ali v okviru obstoječih standardov, ki veljajo za odrejanje              
varščine za stroške ta okoliščina državi lahko kako drugače pomaga pri utemeljevanju njene             
naložitve, bo predstavljeno v nadaljevanju. Pred tem pa bo na kratko predstavljen institut             
varščine za stroške in analizirano bo, ali ima arbitražni senat pooblastilo za nalaganje             
varščine za stroške ter kakšni so pogoji, pod katerimi investicijski senati običajno naloži             
plačilo varščine za stroške. Preko analize omenjenih vprašanj, bo potrjena ali ovržena druga             
teza, ki je, da »dejstvo, da je investitor financiran s strani tretje osebe, avtomatično pomeni,               
da mu bo arbitražni senat naložil plačilo varščine za stroške. « 
 
5.1 Splošno o ukrepu varščine za stroške 
Definicija in namen. ​Varščina za stroške je ukrep, pri katerem tribunal tožniku naloži             71
plačilo določenega zneska na skrbniški račun ali zagotovitev drugačne oblike zavarovanja iz            
katerega bo tožena stranka poplačala svoje stroške arbitražnega postopka v primeru, da            
tožena stranka v sporu uspe in je upravičena do povračila teh stroškov. Je torej ukrep, ki ga                 
68 ​South American Silver Limited v. The Plurinational State of Bolivia PCA Case No. 2013-15. 
69Manuel García Armas et al. v. Bolivarian Republic of Venezuela PCA Case No. 2016-08; RSM Production                
Corporation v. Saint Lucia ICSID Case No. ARB/12/10. 
70Markert (2018) Security for Costs. ​CAA Journal ​219. 
71 Najpogosteje se varščina naloži tožniku na predlog tožene stranke, vendar pa se na predlog tožnika lahko (v                  
praksi redko) naloži tudi toženi stranki, kadar tožena stranka na primer vloži nasprotno tožbo. Zaradi lažjega                




med postopkom zahteva tožena stranka, ki si želi zavarovati izpolnitev terjatve na povračilo             
njenih stroškov arbitražnega postopka.   72
 
Med arbitražnim postopkom vsaka stranka običajno krije svoje stroške. To zajema od plačil             73
odvetnikom, izvedencem, pričam, do potovalnih in nastanitvenih stroškov. V investicijskih          74
arbitražah so ti še posebej visoki in v povprečju nanesejo na več kot 1,2 mio USD. Na                 75
koncu postopka tribunal običajno stroške postopka realocira med stranke po načelu uspeha            76
(ang. ​loser pays ​ali ​costs follow the event​), kar pomeni, da naloži v sporu neuspešni stranki                
plačilo (vsaj dela) stroškov nasprotne stranke. Če bo tožnik v tožbi neuspešen, mu bo torej               77
na koncu postopka skladno z načelom uspeha naloženo, da povrne stroške uspešne tožene             
stranke. Ker pa obstaja tveganje, da tožnik na koncu postopka stroškov bodisi zaradi             
insolventnosti bodisi iz drugega razloga dejansko ne bo povrnil, lahko arbitražni senat preko             
ukrepa varščine za stroške že med arbitražnim postopkom tožniku naloži plačilo določenega            
zneska ali zagotovitev drugačne oblike zavarovanja in s tem zagotovi, da tožena stranka v              
primeru, da je uspešna s tožbo, dobi povrnjene stroške iz zagotovljene varščine vsaj v višini               
zagotovljene varščine.  78
 
Oblika in višina. ​Varščina je lahko zagotovljena v različnih oblikah. Tožniku je običajno             
naloženo plačilo določenega zneska na račun pri sodišču, plačilo na skrbniški račun (ang.             
escrow account​) ali zagotovitev bančne garancije ali pogojnega akreditiva (ang. ​standby           
letter of credit​). Pri določanju višine varščine mora tribunal oceniti višino stroškov tožene             79
stranke, pri čemer lahko že sprejme odločitev, ali bodo upoštevani le razumni stroški, in              
oceni, kateri stroški so razumni.  80
 
72 Redfern, Hunter (2009) ​Redfern and Hunter on International.​ods. 5.32. 
73 Ibid.7–39. 
74 Ibid.7–39. 
75 Sim, Christine (2017) Security for Costs. ​Arbitration International.​429. 
76ICCA–Queen Mary Report (2018), ​Task Force on Third-Party Funding. 146; Waincymer (2012) ​Procedure 
and Evidence in International Arbitration.​649. 
77 Redfern, Hunter (2009) ​Redfern and Hunter on International.​7–39. 
78 Ibid. 
79 Waincymer (2012)  ​Procedure and Evidence in International Arbitration. 651–652. 
80 Ibid​. 652. 
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Posledice nespoštovanja odredbe​. V zvezi z izvršljivostjo odredbe, s katero je tožniku            
naložena zagotovitev varščine, se lahko pojavi več ovir, med drugim tudi ta, da odredba              
morda ne bo izvršljiva kot končna arbitražna odločba, saj po mnenju nekaterih ne izpolnjuje              
pogoja »končne odločitve v zadevi«. Učinkovitost ukrepa pa je kljub temu zagotovljena, saj             81
tožnika k spoštovanju odredbe, s katero je naloženo plačilo varščine, sili možnost            
arbitražnega senata, da postopek prekine, dokler tožnik ne zagotovi varščine, in v skrajnem             
primeru njegovo tožbo zavrže.   82
 
5.2 Pooblastilo tribunala za naložitev plačila varščine za stroške 
Arbitražni senat bo v mednarodni investicijski arbitraži pooblastilo za odreditev varščine           
običajno črpal na podlagi ​mednarodne investicijske pogodbe​, na podlagi ​arbitražnih pravil​, ki            
omogočajo naložitev varščine za stroške, ali/in na podlagi arbitražnih zakonov ​(​lex arbitri​),            
ki to omogočajo odreditev varščine. Obenem lahko pravne vire, ki urejajo varščino za             83
stroške, ločimo na tiste, ki izrecno omogočajo ukrep varščine za stroške, ter tiste, ki              
omogočajo naložitev začasnih ukrepov, v katere pa je (ali pa ni) zajeta tudi varščina za               
stroške. 
5.2.1 Pooblastilo arbitražnega senata na podlagi​ mednarodne investicijske pogodbe 
Pristojnost mednarodnega investicijskega arbitražnega senata je pogosto vzpostavljena na         
podlagi mednarodne investicijske pogodbe (IIT). Država gostiteljica v tipični dvostranski          84
investicijski pogodbi (BITs) vnaprej ponudi ponudi svoje splošno soglasje za arbitražno           
reševanje sporov s tujimi investitorji, ki ga kasneje tuj investitor sprejme. Določbe iz             85
bilateralnih in multilateralnih mednarodnih investicijskih sporazumov ter trgovinskih        
sporazumov lahko dopolnjujejo ali spreminjajo aplicirana arbitražna pravila. Države so v           86
novejše mednarodne trgovinske in investicijske sporazume začele vključevati prav določila o           
81 Waincymer (2012)  ​Procedure and Evidence in International Arbitration. 645. 
82 Von Goeler (2016) ​Third-Party Funding in International Arbitration and its Impact on Procedure.333​. 
83 622. 
84Meya, Angelynn (2013) Chapter 10.Third-Party Funding. V: ​Third-Party Funding in International Arbitration 
(ICC Dossier). 122 - 136. 
85 ​Meya, Angelynn (2013) Chapter 10.Third-Party Funding. V: ​Third-Party Funding in International 
Arbitration (ICC Dossier). 122 - 136. 
86Kaufmann-Kohler, ​Gabrielle​, Antonietti, ​Aurélia (2010) ​Arbitration Under International Investment         
Agreements.  ​513–14. 
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možnosti tribunala, da naloži varščino za stroške. Tako 3.48 (č) člen osnutka sporazuma o              
prosti trgovini med EU in Vietnamom in 22. člen osnutka sporazuma o prosti trgovini med               
EU in Mehiko v poglavju, ki ureja naložbe, izrecno pooblaščata tribunal, da odredi varščino              
za stroške, v kolikor obstaja utemeljen dvom, da tožnik ne bo zmožen plačati naložene              
obveznosti plačila stroškov nasprotni stranki. 
5.2.2 Pooblastilo tribunala na podlagi ​nacionalnih arbitražnih zakonov (pravo sedeža         
arbitraže, lex arbitri) 
Arbitražni senat lahko pooblastilo za odrejanje varščine za stroške črpa na podlagi            
nacionalnega prava, ki se aplicira v določenem arbitražnem postopku. To nacionalno pravo            
običajno predstavlja nacionalna arbitražna zakonodaja kraja, ki sta ga stranki določili kot            
sedež arbitraže. Tudi tukaj lahko ločimo nacionalne arbitražne zakone, ki izrecno           87
omogočajo naložitev varščine za stroške. Taka ureditev je značilna predvsem za Anglijo in             
nekatere druge ​common law jurisdikcije, kot so Avstralija, Singapur in Hong Kong. Varščina            88
za stroške je pogosto naložena v arbitražah s sedežem v teh državah.  89
 
Na drugi strani pa so nacionalni arbitražni zakoni, ki določajo le možnost naložitve začasnih              
ukrepov. UNCITRAL Model Law (2010), prototip nacionalnih arbitražnih zakonodaj, v          
17.(2) (c) členu omogoča arbitražnemu senatu, da v odsotnosti drugačnega dogovora strank            
odredi začasni ukrep za zavarovanje sredstev, iz katerih se bo lahko poplačala končna             
odločba. Pri tem obstaja večinsko mnenje, tako s strani UNCITRAL-ove delovne skupine            90
kot drugih avtorjev, da je dikcija dovolj široka, da zajema tudi varščino za stroške. 
Nacionalni arbitražni zakoni kot podlaga za pooblastilo arbitražnega senata za naložitev           
varščine za stroške pa za razliko od drugih mednarodnih arbitraž ne pridejo v poštev v ICSID                
arbitražah. Ena od značilnosti ICSID-a je, da postopek urejajo le ICSID konvencija in             
ICSID-ova (arbitražna) pravila, poleg tega pa tudi dogovor strank, v kolikor prej omenjena             
87 Born (2014) ​ International Commercial Arbitration. ​78. 
88 Ibid​.​2495. 
89 Ibid. 2495​. 
90UNCITRAL Working Group III (2019), Possible Reform of Investor-State Dispute Settlement (ISDS)            
Third-Party Funding;  Born (2014) ​ International Commercial Arbitration.​2495. 
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pravila to dopuščajo. Pravila o sedežu arbitraže in uporabi njegovih nacionalnih arbitražnih            91
zakonov torej nimajo mesta v arbitražah, ki potekajo pod okriljem ICSID-a.  92
 
5.2.3 Pooblastilo tribunala na podlagi ​arbitražnih pravil 
Tako kot pri arbitražnih zakonih tudi pri arbitražnih pravilih ločujemo tiste, ki izrecno             
določajo možnost naložitve varščine za stroške, in tiste, ki določajo le splošno pristojnost za              
odrejanje začasnih ukrepov. Najpogosteje uporabljen pravni okvir v investicijskih arbitražah          
so Arbitražna pravila UNCITRAL ter ICSID konvencija skupaj z Arbitražnimi pravili ICSID.            
Od vseh javnih investicijskih arbitraž na podlagi mednarodnih investicijskih sporazumov          
(investment-treaty arbitration​) je bila v kar 61 % primerov uporabljena ICSID konvencija ali            
njegova arbitražna pravila, v 31 % primerov pa Arbitražna pravila UNCITRAL. Ta pravila            93
bodo analizirana v nadaljevanju. 
 
V ICSID arbitražah je podlaga za pooblastitev arbitražnih senatov za naložitev začasnih            
ukrepov primarno 47. člen ICSID konvencije, ki je še konkretiziran z 39. členom Arbitražnih              
pravil ICSID. 47. člen določa arbitražnemu senatu možnost, da v kolikor okoliščine tako             
zahtevajo, priporoči katerega od začasnih ukrepov z namenom ohranitve (​to preserve​) pravic            
strank. Pri vprašanju, ali člen zajema tudi varščino za stroške, se je pojavljal predvsem              
pomislek, da člen, ki določa »ohranitev pravic« strank, ne vključuje tudi pogojne in             
potencialne pravice do stroškov, ki se jo varuje z ukrepom varščine za stroške. Država bo               
namreč pravico do povračila stroškov dobila le pod dvema pogojema, in sicer, prvič, da uspe               
v glavnem sporu in, drugič, da senat odloči, da je upravičena do povračila stroškov. Večina               94
pripravljalcev Konvencije naj bi bila mnenja, da so začasni ukrepi, navedeni v 47. členu,              
namenjeni predvsem »ohranitvi« statusa quo ali (obstoječih) pravic med strankami v sporu.            95
Nasprotno pa je bil v zadevi ​Interocean v. Nigeria senat mnenja, da člen verjetno lahko               
91 Piero Bernardini, 'ICSID Versus Non-ICSID Investment Treaty Arbitration', in Miguel Angel            
Fernandez-Ballester and David Arias Lozano (eds), Liber Amicorum Bernardo Cremades, Wolters Kluwer            
España.159–188. 
92 Ibid. 
93 UNCTAD(2017), Special Update nn Investor–state Dispute Settlement: Facts and Figures. 
94 RSM v. Saint Lucia ICSID Case No. ARB/12/10, Decision on Saint Lucia's Request for Provisional Measures                 
z dne 12. 12. 2013. 
95 Markert (2018) Security for Costs. ​CAA Journal​. 
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pokriva tudi pravice, ki lahko obstajajo v času odločanja, a se še niso uresničile, kar pa se                 
razlikuje od situacij, ko pravice v času odločanja o varščini ne morejo obstajati, ki s členom                
niso zajete. Večinsko mnenje danes je, da imajo arbitražni senati v ICSID zadevah pravico              96
do nalaganja varščine za stroške. Podobno obstaja tudi prevladujoče mnenje, da 26.(2)(c)            97
člen Arbitražnih pravil UNCITRAL, ki ureja začasne ukrepe, vključuje možnost naložitve           
varščine za stroške. 
 
Ker je varščina za stroške izvorno ​common law institut, so jo do nedavnega izrecno urejala le                
arbitražna pravila, ki so bila povezana z jurisdikcijami ​common law​, na primer Arbitražna             98
pravila LCIA (2014), Arbitražna pravila HKIAC (2018), in Investicijska arbitražna          99 100
pravila SIAC (2017), po novem pa izrecno določbo o varščini za stroške, ločeno od določb,               101
ki urejajo začasne ukrepe, vsebujejo spremembe Arbitražnih pravil ICSID (2019).  102
5.3 Okoliščine, pomembne za naložitev plačila varščine za stroške 
Ko je ugotovljeno, da je arbitražni senat pooblaščen za naložitev varščine za stroške, se              
postavi vprašanje, ali bo senat svojo pristojnost uporabil. Arbitražni senat bo varščino za             
stroške odredil, v kolikor so za naložitev izpolnjenih pogoji oz. podane okoliščine, ki jih              
zahtevajo aplicirana arbitražna pravila ali mednarodne investicijske pogodbe. Vendar pa jih           
niti arbitražna pravila niti investicijske pogodbe v večini primerov (podrobneje) ne določajo.            
Okoliščine, ki so relevantne za odreditev varščine za stroške so se tako v veliki meri razvili v                 
teoriji in mednarodni arbitražni praksi.  
 
Okoliščine, ki so relevantne za utemeljevanje odreditev varščine za stroške se v mednarodni             
investicijski arbitraži nekoliko razlikujejo od relevantnih okoliščin v mednarodni trgovinski          
arbitraži. Prvič, posamezne okoliščine, ki so lahko pomembne v mednarodni trgovinski           
arbitraži, zaradi narave investicijske arbitraže niso nujno relevantne v okviru le-te. Drugič, pa             
96 Interocean v. Nigeria ICSID Case No. ARB/13/20  Procedural Order No. 6 Decision on the Respondent’s 
Application for Provisional Measures z dne 1.2.2017 ods. 38. 
97 Markert (2018) Security for Costs. ​CAA Journal ​226. 
98Born (2014) ​International Commercial Arbitration. ​2495​. 
99 25.2 člen Arbitražnih pravil Londonskega mednarodnega arbitražnega sodišča (2014). ​LCIA Arbitration Rules             
(2014). 
100 24. člen Arbitražnih pravil HKIAC (2018).  
10124(j) člen Arbitranih pravil CIETAC (2015). 
102 Pravilo 52 ​ICSID (2019), Working Paper on Amendment of ICSID Rules 3. 58. 
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je standard za odrejanje varščine višji kot v trgovinski arbitraži. Zgolj okoliščina, da je              103
investitor brez sredstev namreč ne zadostuje za odreditev varščine za stroške, pač pa morajo              
biti za utemeljenost naložitve varščine za stroške prisotna tudi druge okoliščine, ki kažejo, da              
je investitor zlorabljal postopek ali ravnal v slabi veri. Mednarodni investicijski senat bo             104
praviloma odredil varščino za stroške le, kolikor so podane ekstremne in izjemne okoliščine,             
ki kažejo, da obstaja veliko ekonomsko tveganja in/ali da je je investitor ravnal v slabi veri.                105
Eden od razlogov za zadržanost senatov pri odrejanju je pomislek, da bi v odsotnosti strogega               
standarda investitorju v slabem finančnem položaju nepravično onemogočena uveljavitev         
sicer utemeljenega zahtevka. Zaradi visokega standarda je tudi dostopnost do ukrepa           106
manjša v primerjavi s trgovinsko arbitražo. Investicijski arbitražni senati v preteklosti od vseh             
vloženih zadev le dvakrat odredili varščino za stroške. 
 
ICSID je v predloge sprememb arbitražnih pravil vključil samostojen člen, ki ureja varščino             
za stroške in med drugim tudi natančneje določa okoliščine, ki jih mora arbitražni senat              
upoštevati pri odločanju o odreditvi varščine. Predlagane spremembe arbitražnih pravil          
ICSID, ki v glavnem odražajo dotedanjo prakso investicijskih arbitražnih senatov, določajo,           
da mora arbitražni senat pri odločanju, ali bo naložil varščino za stroške, upoštevati vse              
relevantne okoliščine, vključno z a) ​zmožnostjo stranke, da povrne stroške v sporu uspešni             
nasprotni stranki; b) ​pripravljenostjo stranke, da povrne stroške uspešni v sporu uspešni            
nasprotni stranki; c) posledicami, ki bi jih naložitev varščine stranki imela na njeno zmožnost              
uveljavljanja zahtevka; in d) dejanji strank.  107
V nadaljevanju bodo predstavljene okoliščine, ki so jih investicijski arbitražni senati v praksi             
šteli za relevantne pri presoji upravičenosti zahtev za varščino za stroške, z namenom, da              
lahko kasneje analiziramo kam lahko v okviru uveljavljenih okoliščin uvrstimo okoliščino, da            
je investitor financiran s strani tretje osebe. 
103 ICCA–Queen Mary Report (2018), ​Task Force on Third-Party Funding.174. 
104 ICCA–Queen Mary Report (2018), ​Task Force on Third-Party Funding. 174. 
105SAS v. Bolivia.PCA Case No. 2013-15, Procedural Order No. 10 z dne 11. 1. 2016 ods.59. 
106 Alasdair v. Costa Rica, ICSID Case No. ARB(AF)/07/3 Decision on Provisional Measures z dne 5.11.2008                
ods.21, 27. 
107 Pravilo 52(3)​ICSID (2019), Working Paper on Amendment of ICSID Rules 3. 58. 
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5.3.1  Investitorjeva nezmožnost povrnitve stroškov  
Smiselno je, da arbitražni senat pri odločanju o utemeljenosti naložitve varščine začne s             
presojo ocene investitorjeve ​zmožnosti za plačilo stroškov države, ki je bistveni pokazatelj            
tveganja, da država ne bo dobila povrnjenih stroškov postopka. Na investitorjevo           108
nezmožnost plačila stroškov uspešne države vpliva več dejavnikov. 
 
Investitor nima zadostnih sredstev. ​Če tožnik ​nima dovolj sredstev ​za plačilo stroškov            
uspešne nasprotne stranke ali če tožnik sicer ima sredstva, a na njih ne bo mogoče opraviti                
izvršbe za plačilo stroškov​, je to argument za naložitev varščine za stroške. Na drugi strani pa                
v primeru, da arbitražni senat oceni, da tožnik ima sredstva in da bodo ta verjetno na voljo za                  
izvršbo, naložitev plačila varščine ne bi bila utemeljena.  109
Druga zavarovanja investitorja. ​Na tožnikovo zmožnost povrnitve stroškov lahko vpliva          
dejstvo, da se je tretja oseba, na primer matična družba, obvezala h kritju morebitnih stroškov               
v sporu uspešne tožene stranke. V takem primeru bi bil namreč tožnik kljub temu, da nima                110
svojih sredstev zmožen iz prejetega zavarovanja nasprotni stranki povrniti njene stroške. 
  
Nadalje se pojavi vprašanje, ali zgolj okoliščina, da je investitor brez sredstev, zadostuje za              
to, da se mu naloži plačilo varščine. Za tem stoji širše vprašanje ali je kadar koli dopustno                 
tožniku preprečiti vlaganje tožbe samo zato, ker morda nima sredstev, da bi povrnil             
morebitne stroške nasprotne stranke v primeru, da s tožbo ne bi uspel. Posledice tožnikove             111
nezagotovitve varščine so namreč hude, saj lahko arbitražni senat postopek do zagotovitve            
varščine začasno prekine, po poteku določenega časa pa lahko postopek tudi ustavi, s čimer             112
je tožniku preprečeno vlaganje oz. nadaljevanje potencialno utemeljenega zahtevka. 
Kot je bilo opisano zgoraj, prevladujoča investicijska arbiražna praksa stoji na stališču, da             
zgolj pomanjkanje sredstev na strani investitorja ne zadostuje za odreditev varščine, saj bi             
bilo investitorejm slabem finančnem položaju preveč zlahka onemogočeno uveljavljanje         
zahtevkov. Taka praksa bi bila tudi v nasprotju z naravo ICSID arbitraž, saj ​»ni značilnost               
108 CIArb (2015), Applications for Security for Costs. 6–7.  
109 CIArb (2015), Applications for Security for Costs. 6–7.  
110 ICSID (2019), Working Paper on Amendment of ICSID Rules 2.​355. 
111 Waincymer (2012) ​Procedure and Evidence in International Arbitration.​647. 
112 Pravilo 62 (6) ​ICSID Rules (2018), Working Paper on Amendment of ICSID Rules 1. 
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sistema ICSID, da bi tožniku omogočal uveljavitev zahtevka zgolj ob pogoju, da izkaže             
zadostna finančna sredstva, s katerimi bi lahko zagotovil izvršitev eventualne odločbe za            
povrnitev stroškov nasprotne stranke«. Arbitražni senati v investicijskih arbitražah še v           113
nobeni od znanih zadev niso ugotovili, da pomanjkanje premoženja samo po sebi upravičuje             
naložitev varščine za stroške. Nasprotno, v odločbah je bilo večkrat poudarjeno, da morajo             
biti za naložitev prisotne tudi druge okoliščine, na primer nespoštovanje odredb v preteklosti             
ali slaba vera. Na drugi strani pa obstajajo pa nekateri zagovarjajo, da bi morala biti               114
varščina za stroške lažje dostopna tudi v investicijskih arbitražah, kadar se le-te nalaga             
insolventnim investitorjem. Namen, s katerim se investitorju naloži varščino za stroške je            115
ta, da se državo zavaruje pred tveganjem, da ji investitor ne bo mogel povrniti stroškov. V                
kolikor je investitor insolventen, ta državi ne bo zmožen povrniti stroškov, ne glede na to, ali                
sta stranki ravnali v slabi veri.  116
 4.3.2 Ostale okoliščine  
V kolikor investitor ne kaže pripravljenosti povrnitve stroškov države, je to argument za             
naložitev varščine za stroške. Na tožnikovo nepripravljenost povrnitve stroškov lahko kaže           
dejstvo, da ta v preteklosti ni spoštoval odredb, s katerimi mu je bilo naloženo plačilo               
stroškov ali drugih obveznosti​. To okoliščino je arbitražni senat upošteval v zadevi ​RSM v.              117
Saint Lucia (2014)​, prvi zadevi, v kateri je ICSID-ov senat odredil plačilo varščine za stroške.               
Za svojo odločitev je poleg dejstva, da je investitorju primanjkovalo sredstev in je sklenil              
pogodbo o financiranju, kot ključno okoliščino izpostavil predvem investitorjevo konsisteno          
zgodovino nespoštovanja odredb, s katerimi mu je bilo naloženo plačilo stroškov.  118
 
Nadalje mora arbitražni senat oceniti kakšne posledice bi imela naložitev plačila varščine            
investitorjevo zmožnost uveljavljanja zahtevka. Arbitražni senat mora v okviru te          119
okoliščine oceniti, ali bi naložitev varščine za stroške stranko lahko nepravično omejevala pri             
113 EuroGas v. Slovakia. ICSID Case No. ARB/14/14, Procedural Order No.3 Decision on the Parties’ Requests                 
for Provisional Measures z dne 23. 6. 2015 ods.120. 
114 ​ICSID (2018), Working Paper on Amendment of ICSID Rules 1.​ods.527. 
115Markert (2018) Security for Costs. ​CAA Journal. 
116Ibid. 
117 ICSID (2019), Working Paper on Amendment of ICSID Rules 2. ods.​356. 
118 RSM v. St. Lucia. ICSID Case No. ARB/12/10, Decision on Saint Lucia's Request for Provisional Measures                 
z dne 12. 12. 2013. 
119 ​ICSID (2019), Working Paper on Amendment of ICSID Rules 2. ​ods.357–359. 
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tožbi in s tem njen dostop do pravnega varstva. Prav tako lahko arbitražni senati lahko pri                120
odločanju o naložitvi varščine upoštevajo vsako relevantno dejanje katerokoli izmed strank.          
Z vidika tožnika, je lahko na primer relevantno, da je ta zlorabljal postopek, kar bi bilo                 121
lahko ugotovljeno v primeru, da je vlagal neresne zahtevke. Na drugi strani pa bi lahko               
dejstvo, da tožena stranka, ki zahteva od tožnika plačilo varščine, sama ni plačala predujma              
za stroške, to predstavlja argument proti naložitvi varščine.   122
 
Noben od omenjenih štirih dejavnikov pa ni odločilen. Za končno odločitev o odreditvi             
varščine in arbitražni senat mora poleg teh okoliščin upoštevati tudi širši kontekst in druge              
relevantne okoliščine, ki lahko v konkretnem primeru pretehtajo za odreditev varščine ali            
proti njej. Pri odločitvi o odreditvi varščine za stroške mora arbitražni senat uravnotežiti             123
interese obeh strank. Na eni strani interese tožeče stranke, da uveljavi svoj zahtevek pred              
arbitražo in s tem njen dostop do pravnega varstva, na drugi pa interese tožene stranke, da v                 
primeru uspeha od tožeče stranke dobi povrnjene stroške arbitražnega postopka.  124
5.4 Dejstvo, da investitorjevo tožbo financira tretja oseba kot relevantna okoliščina           
za naložitev plačila varščine za stroške 
V tem delu bo analizirano, kako dejstvo, da investitor prejema financiranje, oziroma            
posamezne okoliščine financiranja vplivajo na odločanje o odreditvi varščine za stroške.           
Analizirano bo kakšen pomen so okoliščini v arbitražni praksi pripisali senati in kakšno vlogo              
ima okoliščina pri odrejanju varščine za stroške po mnenju teoretikov in po predlogih             
sprememb ICSID arbitražnih pravil.  
5.4.1 TPF ​ipso facto​ ne vodi k naložitvi plačila varščine investitorju 
V preteklosti so se zunanjega financiranja tožb posluževali večinoma investitorji, ki sami niso             
imeli zadostnih sredstev, s katerimi bi krili izdatke, ki bi jim s tožbo nastali. Tožeči               125
investitorji so torej lahko sodelovali v arbitražnem postopku, zgolj zaradi tega, ker jim je              
120 Ibid. 
121 Ibid. 360–361. 
122 ICSID (2019), Working Paper on Amendment of ICSID Rules 2.ods.362; Eurogas v. Slovakia ICSID Case                
No. ARB/14/14, Procedural Order No.3 Decision on the Parties’ Requests for Provisional Measures z dne 23. 6.                 
2015 ods.121. 
123  ​ICSID (2019), Working Paper on Amendment of ICSID Rules 2.ods.262 
124 ICCA–Queen Mary Report (2018), ​Task Force on Third-Party Funding.68. 
125 Glej poglavje 3.2 Razlogi za financiranje in razvoj trendov.  
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tretja oseba nudila finančna sredstva. Obenem pa si financerji običajno nimajo obvezati h             
kritju tudi morebitnih stroškov države, ki bi jih investitor moral plačati državi v primeru, da               
slednja v sporu uspe. V takem primeru je malo verjetnosti, da bi tožena država dobila v                126
primeru uspeha v sporu povrnjene svoje stroške s strani investitorja, saj investitor nima ne              
lastnih sredstev, niti mu sredstev za povrnitev stroškov državi ne bo zagotovil financer.  
 
Tožena država bo zato običajno zahtevala od arbitražnega senata da financiranemu           
investitorju odredi plačilo varščino za stroške, svojo zahtevo pa utemeljevala z dejstvom, da             
investitor za tožbo prejema zunanje financiranje, zaradi česar (naj bi bil) investitor brez             
lastnih sredstev, kar bi končno pomenilo, da državi ne bo zmožen povrniti njenih stroškov.  
 
Ko arbitražni senat odloča o utemeljenosti take zahteve za varščino, je eden od možnih              
pristopov tak, da senat tožečemu investitorju naloži plačilo varščine v vsakem postopku, ko             
investitor za tožbo prejema TPF. V tem primeru bi torej samo dejstvo, da je tožnik s                
financerjem sklenil pogodbo o financiranju, avtomatično pomenilo, da bo tožniku naloženo           
plačilo varščine za stroške. 
 
Tako v teoriji kot v trenutni arbitražni praksi obstaja enotno mnenje proti omenjenemu             
pristopu. Kot je bilo pojasnjeno, je glavna okoliščina, zaradi katere bo senat tožniku odredil              127
plačilo varščine ta, da je tožnik ​nezmožen ​povrniti stroške nasprotni stranki, saj v takem              
primeru obstaja tveganje, da nasprotna stranka stroškov ne bo dobila povrnjenih. Vendar pa             
»samo dejstvo, da je tožnik sklenil pogodbo o financiranju, ... ne sme avtomatično voditi k               
naložitvi varščine za stroške, saj to dejstvo ne zadostuje za sklepanje, da tožnik ne bo zmožen                
povrniti stroškov uspešni nasprotni stranki.« Financiranja tožb s strani tretjih oseb se danes             128
ne poslužujejo le tožniki brez sredstev, pač se zanj odloča naraščajoče število finančno             
zdravih družb, ki s pridobitvijo zunanjega financiranja zasledujejo druge cilje, na primer            
ohranjanje likvidnosti družbe.  129
 
126 Markert (2018) Security for Costs. ​CAA Journal ​222. 
127 Glej poglavje 5.3.1 Investitorjeva nezmožnost povrnitve stroškov.  
128 Von Goeler (2016) ​Third-Party Funding in International Arbitration and its Impact on Procedure.341. 
129 Glej poglavje 3.2 Razlogi za financiranje in razvoj trendov.  
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Nadalje pa v praksi investicijske arbitraže niti dejstvo, da bo tožnik nezmožen povrniti             
stroške toženi državi, ne predstavlja izjemne okoliščine, ki bi utemeljevala odreditve varščine            
za stroške, ki se odreja le v izjemnih okoliščinah. Če že investitorjeva insolventnost ne              130
zadostuje, da se mu naloži plačilo varščine za stroške, potem je sama verjetnost, ali dejstvo,               
da investitorjevo tožbo financira tretja oseba, ki bi pomenila da je investitor le ​potencialno              
nezmožen nasprotni stranki povrniti stroškov, še toliko manj relevantna.  131
 
Pogoji oz. okoliščine, ki morajo biti po trenutni arbitražni praksi izpolnjene za odreditev             
varščine za stroške torej ne omogočajo, da bi država zgolj na podlagi okoliščine, da investitor               
prejema TPF, dosegla odreditev varščine. Tudi ICSID je v najnovejših predlogih sprememb            
arbitražnih pravil, za razliko od prvih dveh verzij predlogov, določil, da ​»​(...) obstoj TPF              
sam po sebi ne zadostuje za odreditev varščine za stroške​.​« Okoliščina TPF na strani              132
investitorja tako sama po sebi ne zadostuje in verjetno tudi v prihodnosti ne bo zadostovala za                
utemeljenost naložitve varščine za stroške. Nadalje se pojavi vprašanje, ali lahko okoliščina,            
da investitorjevo tožbo financira tretja oseba kljub temu vpliva na odločanje o odreditvi             
varščine za stroške. Dejstvo oz. okoliščina, da je investitor ​nezmožen ​povrniti stroške državi,             
če ta v sporu uspe, lahko pomembno prispeva k utemeljenosti odreditve varščine. Pri tem              133
pa lahko določene okoliščine v zvezi z investitorjevo pogodbo o financiranju vplivajo na             
investitorjevo (ne)zmožnost povrnitve stroškov državi in s tem posredno na utemeljenost           
odreditve varščine.  Katere so te okoliščine bo predstavljeno v nadaljevanju. 
130 Glej poglavje 5.3.1 Investitorjeva nezmožnost povrnitve stroškov. 
131 Lévy, Laurent, Bonnan, Regis (2013) Chapter 7. Third- Party Funding. V: ​Third-Party Funding in               
International Arbitration (ICC Dossier). 80. 
132 Pravilo 52 (4) ​ICSID (2019), Working Paper on Amendment of ICSID Rules 3.58. 
133 Glej poglavje 5.3.1 Investitorjeva nezmožnost povrnitve stroškov. 
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5.4.2. TPF kot relevantna okoliščina za ugotavljanje investitorjeve ​(ne)zmožnosti ​plačila         
varščine za stroške 
Investitor bo praviloma nezmožen povrniti stroške državi predvsem, kadar sam ne bo imel             134
zadostnih sredstev in obenem ​ne bo imel drugih zavarovanj​, kot na primer obveze tretje              135
osebe, da bo krila morebitne stroške nasprotne uspešne stranke.  136
i) Ali dejstvo, da je investitorjevo tožbo financira tretja oseba pomeni, da investitor nima              
zadostnih sredstev? 
V praksi obstaja nevarnost, da bi se arbitri zato, ker tožnik uporablja TPF, zatekali k               
bližnjicam in bi se pri oceni njenega njegovega finančnega položaja odločilno oprli na             
dejstvo, da njegovo tožbo financira tretja oseba. Sklepanje da tožnik nima zadostnih            137
sredstev za povrnitev stroškov nasprotne stranke, zgolj na podlagi dejstva, da njegovo tožbo             
financira tretja oseba, bi bilo napačno, saj niso vsi tožniki, ki se poslužujejo za financiranje               
tožbe posežejo po TPF, brez sredstev. Kot že omenjeno, trenutna praksa kaže, da se 
TPF ne poslužujejo le tožniki brez sredstev, pač pa v veliki meri tudi solventne družbe, ki si z                  
zagotovitvijo zunanjega financiranja želijo le ohraniti svojo likvidnost in deliti tveganja.           138
Prevladujoče mnenje v teoriji je, da samo dejstvo, da investitorjevo tožbo financira tretja             
oseba, ne bi smelo vzpostaviti domneve, da je tožnik brez sredstev.   139
 
Nasprotni pogled je v pritrdilnem ločenem mnenju k zadevi ​RSM v. Saint Lucia zagovarjal              
arbiter Gavan Griffith. Zapisal je, da se v primerih, ko je ugotovljeno, da je tožnik               140
financiran s strani tretje osebe nanj prenese breme, da dokaže razloge proti odreditvi varščine,             
kot na primer, da ima financiran tožnik sam zadostna sredstva za plačilo stroškov              141
134
​Claimant’s ​ability to satisfy an adverse costs award (CIArb (2015), Applications for Security for Costs.6.);                 
Party’s ability to comply with an adverse decision on costs ​(Pravilo 62(3)(b) ​ICSID (2019), Working Paper on                 
Amendment of ICSID Rules 3. 
135 ​Claimant will not have the funds to pay the costs awarded (CIArb (2015), Applications for Security for                   
Costs.6.) 
136 Glej poglavje 5.3.1 Investitorjeva nezmožnost povrnitve stroškov. 
137 Djinović (2018) Odločanje o stroških. ​Pravni letopis​ 242. 
138 ​ICCA–Queen Mary Report (2018), ​Task Force on Third-Party Funding.180; Von Goeler (2016) ​Third-Party              
Funding in International Arbitration and its Impact on Procedure.341–342. 
139 Von Goeler (2016) ​Third-Party Funding in International Arbitration and its Impact on Procedure. 341–342;               
ICCA–Queen Mary Report (2018), ​Task Force on Third-Party Funding.180. 
140 ICSID Case No. ARB/12/10, Decision on Saint Lucia's Request for Provisional Measures z dne 12. 12. 2013. 
141 ICSID Case No. ARB/12/10, Dissenting Opinion of Edward Nottingham z dne 12.8 2014, ods .18. 
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nasprotne stranke. Dokazno breme se tako prenese na tožnika, ki mora dokazati, da obstoj              142
TPF ne utemeljuje naložitve varščine za stroške. Njegova naklonjenost k odrejanju varščine            
za stroške financiranim tožnikom je temeljila predvsem v nenaklonjenosti financerjem.          
Profesionalni financerji, se ukvarjajo s financiranjem tožnikove tožbe kot s poslovno           
dejavnostjo in pri tem, kot pravi, izkoriščajo svoj položaj, v katerem ne morejo izgubiti              
(​gambler’s Nirvana​). V primeru, da tožnik v sporu uspe, so deležni del nagrade. Obenem pa               
v primeru, da tožnikovega neuspeha, ne tvegajo nič drugega razen tega, kar so vložili v tožbo,                
v kolikor ni tožniku naloženo plačilo varščine za stroške.   143
ii) Ali dejstvo, da je investitorjevo tožbo financira tretja oseba pomeni, da investitor ne bo               
zmožen povrniti stroškov nasprotni stranki? 
Podobno, kot bi bilo zgolj na podlagi obstoja dejstva, da tožnikovo tožbo financira tretja              
oseba, mogoče sklepati na njegovo slabo finančno stanje, bi bilo mogoče na tej isti podlagi               
sklepati tudi  na obstoj tožnikove nezmožnosti povračila stroškov uspešni toženi stranki.  
Tudi takšno sklepanje med teoretiki ne uživa podpore, nasprotno, ti so mnenja, da ​»​samo               
dejstvo, da je tožnik sklenil pogodbo o financiranju (...) ne zadostuje za sklep, da financirana               
stranka ne bo zmožna povrniti stroškov nasprotne stranke.​« V primerih, ko je tožnik             144
domnevno brez sredstev, lahko obstoj TPF namreč pomeni prav argument proti naložitvi            
varščine za stroške. Če se je financer obvezal, da bo kril tudi stroške v tožbi uspešne                
nasprotne stranke, bi v tem primeru bi prisotnost TPF pravzaprav kazala na to, da bo tožnik,                
ki sam nima sredstev, kljub temu verjetno zmožen plačati stroške iz sredstev,ki jih bo za               
kritje omenjenih stroškov zagotovil financer in bi zato pomenila argument proti naložitvi            
varščine za stroške.  145
142Ibid. ods.16. 
143 ICSID Case No. ARB/12/10, Dissenting Opinion of Edward Nottingham z dne 12.8 2014. 
144 Von Goeler (2016) Third-Party Funding in International Arbitration and its Impact on Procedure.341; ICSID               
Case No. ARB/14/14, Procedural Order No.3 Decision on the Parties’ Requests for Provisional Measures z dne                
23. 6. 2015, ods. 123; SAS v. Bolivia PCA Case No. 2013-15, Procedural Order No. 10 z dne 11. 1. 2016 ods.                      
73. 
145 Von Goeler (2016) ​Third-Party Funding in International Arbitration and its Impact on Procedure. 341-342. 
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iii) Posamezne določbe pogodbe o financiranju le kot eden od možnih relevantinh dokazov v              
okviru obstoječega testa varščine za stroške  
Kot je bilo predstavljeno zgoraj, obstoj TPF per se v večini primerov ne bo (in ne bi smel)                  
zadostovati niti za odreditev varščine za stroške niti za avtomatsko sklepanje o izpolnjenosti             
katere od okoliščin ali kriterijev, ki se zahtevajo za odreditev varščine za stroške.             
Natančneje, na podlagi okoliščine, da je investitor financiran, ne gre avtomatično sklepati, da             
investitor nima sredstev ali da nasploh ne bo zmožen povrniti stroškov v tožbi uspešni državi. 
 
O odreditvi varščine za stroške se v mednarodni (investicijski) arbitraži tako odloči na             
podlagi obstoječega testa, ki se ga arbitražni senat senat aplicira v konkretnem primeru, brez              
ozira na pogodbo o financiranju. To pa ne pomeni, da pogodba o financiranju nima              146
nikakršnega vpliva na odrejanje varščine za stroške. Posamezne določbe pogodbe o           
financiranju, sklenjene med investitorjem in financerjem, so lahko relevantne pri izkazovanju           
izpolnjenosti katerega od pogojev oz. kriterijev, ki se zahtevajo znotraj apliciranega testa.            
Predvsem te klavzule lahko kažejo na investiorjevo ​zmožnost ​povrnitve stroškov državi, v            
primeru, da bi ta v spotu uspela. Zdi se, da je tak pristop zajet tudi v predlogu sprememb                  
arbitražnih pravil ICSID, ki določa, da okoliščina TPF sama po sebi ne bo faktor, ki bi ga                 
moral tribunal upoštevati pri presoji, ali bo odredil varščino za stroške, lahko pa bo TPF               147
dokaz za katero izmed naštetih okoliščin, na primer, ali je investitor zmožen povrniti             148
nasprotni stranki njene stroške, če uspe v sporu.   149
 
Posamezne klavzule pogodbe o financiranju so lahko relevantne v zvezi z odrejanjem            
varščine za stroške, če se na njih sklicuje pri dokazovanju, da bo tožnik zmožen povrniti               
stroške nasprotni stranki. ​Task Force še posebej izpostavlja dva elementa pogodbe o            150
financiranju, ki vplivata na  strankino zmožnost povrnitve stroškov.  
 
146 ICCA–Queen Mary Report (2018), ​Task Force on Third-Party Funding.16. 
147 Pravilo 52(4) ​ICSID (2019), Working Paper on Amendment of ICSID Rules 3.58. 
148 Ibid. 
149 Pravilo 52(3)(a) ​ICSID (2019), Working Paper on Amendment of ICSID Rules 3. 58. 
150ICCA–Queen Mary Report (2018), ​Task Force on Third-Party Funding. 16. 
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Prvi je, ali se je financer s pogodbo o TPF obvezal zavezal kriti stroške v sporu uspešne                 
nasprotne stranke​. Če taka obveznost obstaja, naložitev plačila varščine za stroške           
investitorju verjetno ne bo utemeljena, saj tudi če investitor nima lastnih sredstev, lahko             151
krije stroške tožene stranke iz sredstev, ki jih je za namen plačila stroškov s tožbo uspešne                
nasprotne stranke dolžan zagotoviti financer in tako kaže v smeri tožnikove zmožnosti            
povrnitve stroškov. Ta okoliščina ima torej enak učinek, kot bi jo imela na primer zaveza               
investitorjeve družbe matere, da bo krila stroške nasprotne stranke. Prav do take situacije je              
prišlo v zadevi Eskosol S.p.A. v. Italia. ​Kljub temu, da je bil zoper investitorja začet stečajni                 
postopek, kar je najverjetneje pomenilo, da investitor sam ne bo imel zadostnih sredstev za              
poplačilo stroškov v sporu uspešne države, mu arbitražni senat ni naložil plačila varščine za              
stroške, saj je ta imel sklenjeno zavarovanje ATE, ki je v zadostni meri pokrivalo kritje               
stroškov s tožbo uspešne nasprotne stranke, kar je za arbitražni senat očitno predstavljalo             
zadostno jamstvo, da bo investitor državi zmožen povrniti stroške.   152
 
Prvo okoliščino pa je potrebno brati skupaj z drugo relevantno klavzulo in se nanaša na               
pogoje za odstop od pogodbe o financiranju​. Financerjeva obveznost, da s svojim            153
financiranjem krije tudi stroške nasprotne stranke namreč ne bo močna, v kolikor lahko             
financer kadarkoli odstopi od pogodbe in se s tem odveže svojih obveznosti kritja stroškov              
nasprotne stranke. Široke možnosti odstopa od pogodbe s strani financerja, kljub temu, da se              
je ta zavezal kriti stroške tožene države, torej kažejo v smeri, da investitor (ki nima lastnih                
sredstev), ne bo zmožen povrniti stroškov državi in tako predstavljajo argument za odreditev             
varščine za stroške investitorju. 
 
SKLEP: »Dejstvo, da je investitor financiran s strani tretje osebe, avtomatično pomeni, da             
mu bo arbitražni senat naložil plačilo varščine za stroške« ne drži, in s tem lahko v celoti                 
ovržemo drugo tezo naloge. Obstoj TPF ​per se ​po trenutni arbitražni praksi ne vodi k               
naložitvi varščine za stroške. Kljub temu pa so posamezne določbe pogodbe o financiranju             
lahko relevantne pri odločanju varščini, predvsem klavzula, ki določa financerjevo obveznost           
kritja stroškov države. Tudi če bo imel investitor pomanjkljiva sredstva, mu v primeru, da se               
151 Ibid.181. 
152 ICSID Case No. ARB/15/50, Procedural Order No. 3 (Decision on Respondent’s Request for Provisional               
Measures) z dne 12. 4. 2017. 
153 ​ICCA–Queen Mary Report (2018), ​Task Force on Third-Party Funding.181. 
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je financer s pogodbo o financiranju zavezal kriti stroške tožene države, varščina verjetno ne              
bo odrejena, razen če si je financer s pogodbo obenem zagotovil široke možnosti za odstop od                
le-te in s tem od svoje zaveze kriti stroške v tožbi uspešne države. 
 
ZAKLJUČEK 
Tožene države imajo za namen utemeljevanja odreditve varščine za stroške po mnenju            
teoretikov, potrjenim v arbitražni praksi, že na podlagi trenutnih pravil možnost doseči, da             
investitor razkrije dejstvo, da ga financira tretja oseba, ter vsebino pogodbe o financiranju. In              
sicer jim to možnost dajejo splošna dokazna pravila. Dokazna pravila omogočajo, da se             
država v podporo svojega postopkovnega predloga za odreditev varščine za stroške, sklicuje            
na dokaze (pogodbo o financiranju), ki so v posesti investitorja, in v ta namen predlaga               
arbitražnemu senatu, da investitorju naloži razkritje zahtevanih dokazov. Pri čemer pa mora            
država med drugim izkazati, da so določbe pogodbe o financiranju, katerih razkritje zahteva,             
relevantne in potrebne za presojo njene zahteve za naložitev varščine za stroške. Država             
lahko v zvezi relevantnostjo in potrebnostjo argumentira, da je razkritje določil pogodbe o             
financiranju potrebno za odločitev o utemeljenosti naložitve varščine za stroške, predvsem za            
oceno, ali bo investitor zmožen povrniti stroške državi, če bi ta v sporu uspela. Za oceno                
invesitorjeve zmožnosti povračila stroškov v sporu uspešni državi, ki posledično lahko           
utemeljuje njeno razkritje, je lahko relevantna na primer določba, ki ureja financerjevo            
možnost odstopa od pogodbe; širše kot so financerjeve možnosti za odstop od pogodbe, večje              
so možnosti, da investitor naenkrat ostane brez financiranja in tako brez sredstev, s katerimi              
bi državi lahko povrnil stroške. Nasploh torej velja, da večji pomen kot arbitražni senat pri               
odrejanju varščine za stroške pripiše obstoju TPF in posameznim določbam iz pogodbe o             
financiranju, večja je njihova potrebnost in relevantnost in s tem verjetnost, da so razkrita.  
 
Kljub temu, da lahko država že sedaj na podlagi dokaznih pravil doseže razkritje TPF, pa               
ostaja problem, da država, v kolikor okoliščine ne bodo kazale na investitorjevo prejemanje             
zunanjega financiranja, naložitve varščine za stroške sploh ne bo predlagala. Omenjena           
problematika bo v prihodnosti manjšega pomena. Glede na široko splošno obveznost razkritja            
TPF že na samem začetku arbitražnega postopka, ki bo, glede na predloge sprememb             
ICSID-ovih arbitražnih pravil, v prihodnosti obvezovala investitorje, bodo imele države večje           
težave kot z razkrivanjem investitorjevih dogovorov o financiranju, s tem, da jim okoliščina             
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TPF ne bo odločilno pripomogla pri utemeljevanju njihovih zahtev po odreditvi varščine za             
stroške, vsaj ne kolikor se trenutna arbitražna praksa in mnenja teoretikov ne bodo             
spremenila. 
Tožeči investitor, ki mu je odrejeno plačilo varščine za stroške mora, v kolikor želi, da se                
postopek z njegovo tožbo nadaljuje, plačati določen znesek na skrbniški račun ali zagotoviti             
drugačno obliko zavarovanja, iz katerega bo država poplačala svoje stroške arbitražnega           
postopka v primeru, da bo v sporu uspela in bo upravičena do povračila teh stroškov. Z                
varščino se torej tožena država zavaruje pred tveganjem, da ob koncu postopka ne bo dobila               
povrnjenih stroškov arbitražnega postopka. Ko država izve za dejstvo, da investitorjevo tožbo            
financira tretja oseba, kar lahko pomeni tveganje, da je investitor brez sredstev in da              
posledično ob koncu postopka ni zmožen toženki povrniti njenih stroškov, želi od arbitažnega             
senat naložitev varščine, da se pred omenjenim tveganjem zavaruje. 
 
Vendar po trenutni arbitražni praksi in mnenjih teoretikov sama okoliščina, da je investitor             
financiran s strani tretje osebe ne utemeljuje naložitve varščine za stroške. Država mora tako              
v zahtevi za naložitev varščine izkazati izpolnjenost kriterijev, ki se za odreditev zahtevajo,             
od katerih je ključno, da izkaže, da ji investitor ob koncu postopka ne bo zmožen povrniti                
njenih stroškov, na kar lahko vpliva dejstvo, da je investitor v slabem finančnem položaju              
(brez sredstev). Pri tem je prevladujoče mnenje, da bi bilo sklepanje, da je investitor brez               
sredstev zgolj na podlagi dejstva, da je financiran, izrazito v nasprotju s trenutnim stanjem, v               
katerem se zunanjega financiranje za svoje tožbe poslužujejo tudi veliki, solventni           
investitorji, ki si s financerjem le želijo deliti tveganja v zvezi s tožbo in ohranjati likvidnost,                
in zato neupravičeno. Nadalje pa sam obstoj TPF na strani investitorja ne pomeni             
avtomatično, da ta državi ne bo ​zmožen povrniti stroškov, saj pogodbe o financiranju             
nemalokrat vsebujejo določbo, s katero se financer zavezal kriti tudi stroške tožene države, če              
bi bila ta v sporu uspela. V tem primeru TPF pravzaprav pomeni, da bo investitor, tudi če je                  
brez lastnih sredstev, toženi državi zmožen povrniti stroške in tako predstavlja argument            
proti naložitvi varščine za stroške.  
Dejstvo, da investitorjevo tožbo financira tretja oseba tako ​per se ​ne pomeni, da je tožnik               
nima sredstev ali da bo zmožen toženi državi povrniti stroškov v primeru, da ta v sporu uspe.                 
Kljub temu pa posamezne določbe pogodbe o financiranju, ki jo je investitor sklenil s              
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financerjem, lahko vplivajo na investitorjevo zmožnost povrnitve stroškov državi in so zato            
lahko pomembne pri utemeljevanju odredbe varščine za stroške. 
Tu se zdi, da je glede na trenutno stanje, vpliv TPF na odreditev varščine relevanten toliko,                
kolikor dokazuje, da financer od pogodbe o financiranju ne more zlahka odstopiti in da se je                
ta financer s pogodbo zavezal, da bo kril stroške države. Tako je TPF, bolj kot argument, s                 
katerim bi država intenzivno utemeljevala naložitev varščine za stroške, obramba investitorja           
s pomanjkljivimi sredstvi, s katero dokazuje, da bo kljub pomanjkanju lastnih sredstev, lahko             
državi plačal stroške (s sredstvi, ki mu jih bo zagotovil financer). 
 
Zanimivo bo videti, ali bodo bodoče arbitražne odločbe in reforme sistema ISDS, ki se              
trenutno odvija na ravni UNCITRAL-a, in katerih velik poudarek je namenjen prav urejanju             
TPF in instituta varščine za stroške, bolj naklonjene nalaganju varščine za stroške v             
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